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Vorrede. 


Die  volkswirthsckaftlicheii  Aufsätze,  welche  icli  in  dieser 
Sammlang  dem  Publikum  biete ,  daüreu  sämmtäcii  aus  der 
Zeit  meines  jonmalistischeii  Wirkens.  Durch  meinen  Lebens- 
beruf darauf  hingewiesen,  die  Entwickelung  der  wirthschaft- 
lichen  YerhaUoisse  und  der  öffentlichen  Meinung  in  volkswirth- 
sdiaflilichen  Fragen  zu  beobaehten  nnd  in  knrzlebigen  Zeitungs- 
artikeln meine  Auffassung  niederzulegen,  fühlte  ich  das  Be- 
dorüiiss,  meine  Gedanken  über  einzelne  Gegenstände,  die  ich 
mit  besonderer  Yorliebe  in  der  Tagesliteratar  behandelt  hatte, 
geordnet  zusammenzufassen  und  in  einer  nicht  gerade  auf  den 
Tag  berechneten  Form  za  veröffentlichen.  Der  Zeitungsartikel 
ist  ein  abgemndeter  Aphorismns.  Thefls  die  Polemik,  üieils 
die  fortgesetzte  Behandhing  derselben  Frage  in  den  verschiede- 
nen Bichtangen  und  fintwicklungsphasen,  in  welchen  sie  ihm 
entgegentritt,  f&hrt  den  Journalisten  zu  einer  Beihe  von  apho- 
ristischen Behandlungen  der  verschiedenen  Seiten  einer  Frage, 
die  in  sich  verbunden  sind,  nicht  nur  durch  dieselbe  Grund- 
aoffimmg,  sondern  auch  durch  eine  sich  fortentwickelnde 
Erkenntniss,  durch  Zwischenglieder  der  Gedankenarbeit,  die 
in  dem  Zeitungsartikel  nicht  in  den  Yordergrand  treten  dür- 
fen, wenn  er  nicht  lehrhaft  erscheinen  soll.   So  Id&rt  nnd 
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vertieft  sich  im  Laufe  der  Zeit  seine  AnffassoDg,  YervoUstftn- 
digen  sich  seine  Beobachtangen,  und  es  bilden  sich  von  selbst 

die  Elemente  einer  den  Gegenstand  mehr  erschöpfenden  Ab- 
handlang heraus.  Die  Znsammen&ssang  des  im  Laufe  der  Zeit 
Beobachteten,  die  Berichtigmig,  KlSrung  und  Vervollständigung 
des  über  das  Beobachtete  Gedachten  bildete  eine  Arbeit,  die 
mir  immer  zu  grosser  Befriedigung  besonders  deshalb  gereichte^ 
weil  sich  mir  nun  die  Möglichkeit,  ja  Not&wendigkeit  bot,  jene 
Zwischenglieder,  welche  der  Zeitungsartikel  nur  andeuten  konnte, 
und  welche  sich  als  eine  spezifisch  yolkswirthschaftliche  Unter- 
suchung und  Darlegung  zusammenfiissten,  -  sorgfältig  durch- 
gearbeitet, in  den  Vordergiund  zu  stellen. 

Die  so  entstandenen  Au&&tze  erschienen  hauptsächlich  in 
der  Pickford*schen  Monatsschrift  und  in  der  Vierteljahrsschrifb 
für  Volks wirth Schaft  und  Kulturgeschichte,  zum  Theil  auch,  in 
viele  Abschnitte  zerlegt,  in  Tages-  und  Wochenblättern.  In 
ihnen  trat  die  volkswirthschafüiche  Untersuchung,  die  Nach- 
weisuDg  der  Wirksamkeit  der  wirthschafblichen  Gesetze  an  ein- 
zelnen YorgSngen,  in  den  Vordergrund.  Immer  jedoch  knüpften 
sie  an  die,  die  Gegenwart  jeweilig  bewegenden  Fragen  und  be- 
trachteten dieselben  von  dem  Gesichtspunkte  und  in  dem  Licht e 
deijenigen  Epoche,  in  welcher  sie  entstanden. 

\   

Seit  ihrem  Erscheinen  ist  eine  zum  Theil  geraume  Zeit 
vergangen,  eine  Zeit,  in  welcher  sich  eine  grossartige  Umge- 
staltung der  Öffentlichen  Zustande  und  der  hensohenden  An- 
schauungen vollzogen  hat.  Vielfach  ist  das,  was  wir  damals 
erstrebten,  praktisch  durchgeführt  und  muss  sogar  bereits  gegen 
,  drohende  Bückschlage  der  öffentlichen  Meinung  gesichert  wer- 
den, vielfach  hat  die  Gegenwart  noch  die  Aufgabe  vor  sich, 
das  praktisch  zu  gestalten,  was  damals  erstrebt  wurde.  Aus 
dieser  neuen  Gestaltung  der  politischen  und  wirthschaftlichen 
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Teriiftltnisse,  und  der  andern  Natur  der  Aufgaben,  welche  der 
Oegenwaii  gestellt  smd^  eigeben  sich  fitar  die  Fragen,  welche 

uns  damals  bewegten,  vielfach  neue  Gesichtspunkte.  Wir  sehen, 
möchte  ich  sagen,  die  Dinge,  aof  welche  sich  unsere  praktischen 
Bestrebongen  beziehen,  jetzt  unter  einem  andern  Gesichtswinkel, 
als  damals.  Wir  würden,  wenn  wir  jetzt  mit  demselben  all- 
gemeinen Ziele  dieselben  Fragen  der  praktischen  volkswirth-» 
sebaftlichen  Politik  behandelten,  Gesichtspunkte  in  den  Yord«-- 
grund  stellen  müssen,  welche  damals  fern  lagen,  Schwierigkeiten 
räigehend  behandeln  müssen,  welche  damals  noch  nicht  hervor- 
treten konnten,  mit  Bichtangen  nns  auseinandersetzen  müssen, 
welche  damals  kaum  im  Keime  vorhanden  waren. 

Kmz  angedeutet)  sehe  ich  den  Unterschied  zwischen  da- 
mals und  jetzt  hanptsilchlich  darin,  dass  es  damals  darauf  an- 
kam, das  öffentliche  Bewusstsein  für  eine  mrthschaftljph  eini- 
gende und  wuthschaftlich  befreiende  Gesetzgebung  zu  gewinnen 
und  Torznberdten,  itlr  deren  pnddasche  Durchführung  die  Organe 
noch  fehlten,  während  es  jetzt  weit  mehr  gilt,  die  wii-thschaft- 
lich  einigende  und  befreiende  Gesetzgebung  durchzuföhren  und 
zu  sichern.  Hatte  man  es  damals  lediglich  oder  doch  haupt- 
sächlich mit  entgegenstehenden  Meinungen  zu  thun,  so  gilt  es 
jetzt,  Toizugsweise  die  noch  hSrtere  Arbeit  der  Umgestaltung 
thatsächlieher  Verhältnisse  und  Einrichtungen.  Die  Gesetz- 
gebung hat  nicht  die  Aufgabe,  Prinzipien  auszusprechen,  son- 
dern in  der  durch  die  Prinzipien  gegebenen  Bichtung  Institu- 
tionen umzugestalten  und  zu  schaffen,  und  je  verwickelter  die 
Verhältnisse  sind,  in  welche  die  wirthschafüüch  befreiende  Ge- 
setzgebung emzugreifen  sich  anschickt,  um  so  schwieriger  und 
um  so  mannigfaltiger  sind  die  neuen  Aufgaben  und  Gesichts- 
punkte, welche  sich  aufdrängen.  Die  Prinzipien  wirthschaftiicher 
Befrerong  finden  sich  gegenüber  Institutionen,  welche  anderen 
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berechtigten  Aufgaben  des  Staates  and  der  Gemeinde  dienen, 
nnd  haben  mit  diesen  entweder  die  den  Yerhftltnissen  nnd 

Auffassungen  der  Gegenwart  gegenüber  nothwendige  Grenz- 
regnlirong  vorzunehmen,  oder  die  den  beiderseitigen  Anforde- 
rungen gerecht  werdenden  neuen  Listitntionen  zu  schaffen. 

Es  ist  ein  oft  wiederholter  Satz,  dass  die  prak tische  £nt- 
wickelung  sich  in  Kompromissen  bewege.  Ich  bin  so  weit 
entfernt,  in  dieser  Wahrheit  eme  Quelle  der  Entmuthigung  zu 
sehen,  dass  ich  vielmehr  in  der  Dialektik  dieser  Kompromisse 
die  schöpferische  Kraft  erkenne,  welche  Einrichtungen  schafit, 
die  so  genau  den  Anschauungen  und  Bedürfiiissen  der  Zeit  ent- 
sprechen, dass  die  Fortschiitte  im  Sinne  unserer  Prinzipien, 
welche  sich  in  diesem  Kompromisse  vollziehen,  gegen  jede 
Beaktion  gesichert  smd. 

Ich^habe  mich  gefragt,  ob  ich  bei  dieser  Sammlung  meiner 
Au&fttze  zugleich  eine  Umarbeitung  derselben  vornehmen  sollte, 
um  sie,  so  weit  sie  Zeitfiragen  hi^s  Auge  fassen,  dem  Gesichts- 
winkel der  Gegenwart  mehr  anzupassen.  Ich  bin  indess  davon 
abgestanden,  und  glaube  mit  gutem  Grunde.  Emmal  hat  das, 
was  damals  den  damaligen  Yerhfiltnissen  gegenüber  in  den  Vor- 
dergrund gestellt  werden  musste,  für  die  Gegenwart  seine  Gel- 
tung und  Bedeutung  kemeswegs  verloren;  die  in  der  Ge- 
genwart erwachsenen  Gesichtspunkte  schliessen  die  damaligen 
nicht  aus,  die  jetzigen  fordern  Beachtung  neben  den  damaligen 
und  sind  zum  Theil  so  bedeutsam,  dass  sie  nicht  beiläufig  ab- 
gemacht werden  können,  sondern  eine  eingehende  selbständige 
Behandlung  erfordern.  Femer  aber  ist  die  Hauptaufgabe,  welche 
diese  Auftfttze  sich  stellen,  die  Untersuchung  der  Wu-ksamkeit 
der  wirthschaftUchen  Gesetze  in  den  Einzelerscheinungen  und 
die  hierdurch  herbeizuführende  Vervollständigung  und  Vertiefung 
der  Erkenntniss  derselben,  an  sich  durchaus  unabhSngig  von  der 
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äusseren  Zeitlage;  die  Beziehungen  zu  den  Tagesfragen,  unter 
welchen  solche  Untersuchung  sich  vollzogen  ^hat,  dienen  dazn^ 
das  Inieresse  za  wecken  und  das  VerstAndniss  zn  erleichtern. 
Ich  glaube  daher  die  Hauptaufgabe  welche  ich  mir  gestellt 
habe,  zu  fördern,  wenn  ich  die  Anknüpfungspnnkto  nnd  Beziehun- 
gen, welche  der  Tag  an  die  Hand  gab,  beibehalte,  anch  wenn 
mancher  Leser  etwas  Mühe  hat,  sich  in  jene  Zeit  zurückzudenken. 
Ich  habe  mich  daher  darauf  beschränkt,  da,  wo  es  erforderlich 
schien,  emm  zutreffenderen  Ansdmck  ftr  den  Gedanken  za 
wählen,  Anspielungen,  welche  nur  im  Augenblicke  des  Erschei- 
nens der  Aufeälize  verständlich  waren,  zn  entfernen,  oder  Ans- 
ffihrungen  zn  beseitigen,  welche  kern  Interesse  mehr  hieten. 
Die  genaue  Angabe  der  Zeit,  zu  welcher  die  Aufsätze  entstan- 
den sind,  wird  ein  üebriges  thnn,  anch  die  Tagesbeziehangen 
dem  Yerstandniss  zugänglich  zu  machen. 

BeHm^  im  November  1872. 


Der  y«rfiuMer. 
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Sie  Haftongq^flicht  und  da8  Mnatttrliohe  Monopor' 

der  Eisenbahnen. 

Es  gab  eine  Zeit,  und  sie  ist  noch  nicht  lange  vorüber,  wo 
man  ftr  die  numcheriei  grossen  nnd  kleinen  Leiden  des  wirth- 
sebaftlichen  Lebens  ein  stereotypes  Recept  bei  der  Hand  hatte, 

indem  man  der  ^Regierung"  die  Sorge  für  die  Abhülfe  empfahl. 
Dieses  bürcaiikra tische  Rerept  hat  dem  Staute  manche  unlösbare 
Probleme  gestellt  und  denselben  leider,  da  er  seihst  an  die  Heil- 
ioftftigkeit  dieses  üniTersalmittels  glaubte  oder  glauben  machen 
woDte,  zn  den  gemeinschftdlichsten  Earrersachen  Teranlasst  Das 
Ülbermass  des  Vertrauens  zn'  der  Wonderwirksan&eit  des  ab- 
strakten .^Staats",  dem  der  konkrete  Staat  so  ftnsserst  mangelhaft 
entsprach,  brachte  diesen  konkreten  Staat,  oder  vielmehr  (iic  all- 
mächtige und  doch  wieder  nicht  allmächtige  damalige  Inhaberin 
desselben,  die  Büreaukratie,  in  Misskredit,  und  die  Wahrheit,  dass 
die  Einmtschnng  der  bevormundenden  Staatsrerwaltung  in  das 
wirthschaftliche  Leben  (des  Volkes  vom  Uebel  sei,  ist  in  ziemlich 
allgemeiner  Anerkennung.  H  ■ 

Mit  diesem  Resultate  sind  wir  allerdings  etwas  weiter  ge- 
kommen, aber  auch  nur  etwas.  Der  Wunderglaube,  der  den  Stein 
der  Weisen  suchte,  fand  die  Chemie,  aber  es  bat  sehr  lange  ge- 
danert,  ehe  er  mit  diesem  kdsUich  reichen  Funde  zufrieden,  es 
aii%ab,  immer  neoe  Wege  za  betreten,  die  za  dem  Einen,  Alles 
lösenden  Wundermittel  fahren  sollten.  Und  diese  Beharrlichkeit 
des  Aberglaubens  hat  wahrlich  nicht  geschadet  Alle  Schachte  die 


Digitized  by  Google 


3      Dm  HAftnngipflieht  v.  dM  ^nfttftrliehe  Monopol"  der  EiMubAkiieii. 


derselbe  mOhsam  in  das  unerkannte  Reich  der  Natnr  hineintrieb, 

sie  haben  zwar  nicht  die  gesuchte  aber  doch  reich  lohnende  Aus- 
beute zu  Tage  j^ifördert,  und  erst  als  mau  durch  diu  mauuigfal- 
tigsteu  Funde  eine  Ahnung  von  der  Fülle  von  Erkenntniss  und 
von  Macht  ttber  die  Natur  erhielt,  die  durch  die  Sorgfalt  des  £x- 
perimentirens  und  Forschens  gewonnen  werden  kann,  da  hatte  der 
Wunderghiube  seine  kulturhistorische  Rolle  ausgespielt,  weil  eine 
Kraft  von  um&ssenderer  Wirksamkeit  seine  Aufgabe  übernommen 
hatte,  die  Natur\vi?.senschafi.  Mit  dem  Glauben  an  die  IJUrcau- 
kratie  als  wirthschaftliches  Lebenselixir  ist  der  volkswirthschafllichc 
•Wunderglaube  noch  keineswegs  gewichen.  Wenn  auch  nicht  so 
schöpferisch,  wie  jener  andere,  so  tritt  er  doch  ebenso  hartnäckig 
an(  an  immer  neue  Trftger  unerkannter  Kräfte  sein  z&hes  Vertrauen 
heftend.  So  schwer  iet  es,  dass  der  schwache  Mensch  sich  bei 
der  einfachen  Wahrheit  begnüge,  dass  er  eigner  Anstrengung,  eigner 
Entsap^ng,  eicrner  Vorsicht  sein  Glück  verdanken  müsse.  Nachdem 
der  Glaube  au  die  büreaukratische  Institution  zur  Thorheit  ge- 
worden, heftet  sich  der  Glaube  an  die  parlamentarische  Institution 
oder  riehnehr  an  das,  was  dieselbe  yorzugsweise  zu  schaifen  be- 
rufen ist,  an  das  Gesets. 

Wir  wollen  hier,  wohl  gemerkt!  die  kulturhistorische  Bedeu- 
tung der  parlamentarischen  Gesetzgebung  und  des  in  ilir  Bich  elit- 
wickelnden  Kechtsstaates  weder  leugnen,  noch  auch  nur  verkleinern. 
Im  Gegentheil  die  warme  Sympathie,  mit  welcher  das  Volk  an 
diesen  Gütern  hängt,  sie  soll  gewahrt  und  gegen  Enttäuschung 
und  Rttcksehlag  gesichert  werden  dadurch,  dass  die  «bessere  Er^ 
kanntniss  sie  yor  unMtebaren  Aufistfben  und  unerfhübaren  Erwir- 
tungen  sicherstellt  Denn  nichts  ist  gefährlicher  für  eine  Insti- 
tution, als  die  naive  Ghiubigkeit,  welche  ohne  Einsaat  Früchte 
von  ihr  erwartet,  die  gesäet  und  zwar  auf  einem  anderen,  mühsam 
zu  bestellenden  Acker  gesäet  werden  müssen.  Wenn  die  erwar- 
teten Fruchte  nicht  wachsen,  so  yerkehrt  die  Gläubigkeit  sich  in 
Misstrauen,  welches  die  reichlieh  empfugenen  Wohlthaten  über- 
sättigt auf  ein  anderes  Conto  schreibt  Die  Zuyersicht,  mit  welcher 
die  Agitation  auf  dem  wirthscliafilichen  Gebiete  vielfacli  in  erster 
Linie  ein  „Gesetz''  verlangt,  welches  dadurch,  dass  es  Leistungen 
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(xnbe/iehlt  ttnd  zu  erzwingen  sucht,  welche  sich  nicht  erzwingen 
lassen,  den  Uebeln  abhelfen  und  Garantien  gegen  künttige  l'ehel 
bieten  soll,  diese  Zuversicht  beginnt  nachgerade  unheimlich  su 
werden.  In  Oesterreich  ist  so  eben  (1863)  ein  „Gesets'*  n 
Stside  gekommen,  von  welchem  ein  aberglftnhisches  VertnaeA 
die  Eritang  ans  der  üneeligen  Pi^eigeldiiofh  enmrtet:  «fr 
meiiieD  die  Bankakte.  Wir  fltarehteii,  dass  man  erst  aas  btttereo 
Erfahrungen  wird  lernen  müssen,  dass  nicht  ein  „Gesetz"  die  ent- 
leerten A<lern  des  Verkehrs  mit  Silber  füllen  kann,  sondern  nur 
harte  und  entbehrungsreiche  Arbeit.  In  Deutschland  erschallt  der 
Bn£  nach  einem  allgemeiiMii  deatechen  BankgeaeUL  Wir  lengacB 
oieht  die  Nothweodigkeit  gesetzlich  festgeetelller  Bediogmigeii,  inter 
weichen  GeseUschaftsbanken  errichtet  werden  kOnnen,  ohne  noeh 
der  Konzessionswillkur  zu  verfallen:  aber  die  Agitation  vergisst 
nur  zu  oft,  duss  mit  einer  gesunden  Gesetzffcbung  und  einem  ge- 
sunden Gebrauch  derselben  eine  verbreitete  Erkenntniss  der  Natiu* 
des  BankgeechAfts  und  seiner  Funktionen  im  Wirt.hscbaft»körper 
asammengehen  mnas.  Das  Gesetz  allein  Termag  uns  ein  soüdes, 
lebeoffott  sich  entwickelndes  Bankwesen  nicht  zn  schaffso,  dazu 
gehört,  ganz  abgesehen  von  den  materiellen  Vorbedingungen,  noch 
ein  Zweites,  die  Veniichtung  des  NoteuabeiglaulteiLs,  und  ein  Drit- 
tes, das  Kapital  wirthschaftlicher  Einsicht,  welches  die  Vorl)edin- 
goDg  einer  gesunden  Kontroie  der  Banken  durch  das  Publikum 
bildet  £8  ist  richtig,  diese  geistigen  Yorbedingangen  werden  sidi 
m  aelbat  finden,  aber  oft  erst  als  Fmoht  bitterer  nnd"  koet- 
ipieliger  Erfiihmngen,  und  weniger  die  Besorgniss  vor  der  schUess» 
liehen  Gestaltung  des  freien  Bankwesens,  als  die  Furcht  vor  diesen 
Erfahrungen  der  Bank -Flegeljahre  lässt  den  Gesetzgeber  die  Ver- 
antwortung der  Befreiung  des  Bankwesens  scheuen.  Die  voiks- 
wirthschaftlicben  Bestrebungen  sollten  daher  neben  der  auf  ein 
gutes  Baokgesets  gerichletmi  Agitation  das  andere  Gkite,  die  Yer- 
breitu«  wissenschaftlicher  Einsicht  in  die  Katmr  des  Baak-  und 
Netengeeehlfts  nicht  in  den  Hintergrund  steUen. 

Nun  gar  auf  dem  Gebiete  des  Eisenbahnwesens^  was  wird 
dt  alles  vom  „Gesetz"  verlangt!  —  Wohlfeile  Tarife,  jrleichmäs- 

sige  Tarife,  rasche  Beförderung,  sorgfältige  Behandlung  der  Waaren, 
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Anfrechterhaltang  ererbter  geographischer  Yortheile  des  erneu, 

Korrektur  überkommener  geographischer  Benachthciligungen  des 
andern  Platzes,  Herbeiführung  von  Konkurrenz,  Beseitigung  un- 
bequenier  Wirkungen  der  Konkurrenz,  Selbstverwaltung  und  Beauf- 
sichtigung, und  neben  Allem  noch  —  gute  und  nachhaltige  Divi- 
denden. Dass  alle  diese  Zwecke  nicht  auf  einmal  erreicht  werden 
kOni^n,  liegt  auf  der  Hand,  wird  auch  nicht  verlangt;  denn  die 
Einen  erstreben  das  Ciegentheil  von  dem,  was  die  Andern  wollen. 
Aber  die  Frage,  ol)  irgend  einer,  auch  der  beste,  dieser  Zwecke 
geeignet  ist,  durch  irgend  welches  „Gesetz"  ohne  anderen  grösse- 
ren Schaden  erreicht  zu  werden,  ob  nicht  ganz  andere  Faktoren 
in  Bewegung  zu  setzen  sind,  als  die  gesetzgeberischen,  diese  Frage 
wird  am  wenigsten  erörtert. 

Anch  hier  wollen  wir  nicht  gegen  die  Revision  der  meisten- 
theils  nur  theoretisch  konstruirten  gesetzlichen  Bestimmungen  tiber 
das  Eisenbahnwesen  eifern.  Das  Eisenbahnwesen  ist  etwas  ganz 
Anderes  geworden,  als  die  Gesetzgeber  voraussetzten,  und  es  ist 
natürlich,  dass  die  Gresetzgebnng  sich  nacbtrfigüch  der  Natur  des 
Gewordenen  anbequemen  moss.  Ebenso  ist  es  unzweifelhaft,  dass 
diese  unpassende  Geseta^gebung  viele  Schftden  verursacht,  welche 
naeh  der  Reform  rasch  verschwhiden  werden.  Allein  man  soll 
'einerseits  von  der  Reform  der  Gesetzj^cbung  nicht  so  ausschliess- 
lich alles  Heil  erwarten,  dass  man  darüber  die  Reform  der  herr- 
schenden Anschauungen  vergisst,  man  soll  andererseits  vor  Allem 
nicht  'durch  die  Reform  der  Gesetzgebung  direct  und  unmittelbar 
erzwingen  wollen,  was  nur  als  reife  Frucht  von  dem  Baume  der 
Erkenntniss  gepfiflckt  werden  kann.^  Es  ist  in  dieser  Richtung 
bereits  ein  Versuch  gemacht  worden,  dessen  MissglOcken  bald  all- 
gemein anerkannt  werden  wird.  Derselbe  ist  so  lehrreich,  dass 
wir  dabei  verweilen  wollen. 

Zur  Zeit  der  Abfassung  des  deutschen  Handelsgesetzbuchs 
bestand  eine  lebhafte  Agitation  der  Handel  treibenden  Klassen, 
welche  den  Eisenbahnverwaltnngen  die  volle  Hirftunfftpßiekt  de» 
FrachtfOhr^rs  i)kr  die  sum  Transport  Übernommenen  Gflter  durch 
das  Gesetz  auferlegt  wissen  wollte.  Der  letzte  Zweck  dieser  Agi- 
tation konnte  kein  anderer  sein,  als  der,  dass  das  dem  Transport 
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auf  den  EisenlHÜineii  anvertraute  Gut  mit  der  möglichsten  Soig- 
fidt  konsenrirt,  im  Eisenbahntransport  die  Lieferzeit  mit  der 
mfigliehsten  Pflnktlichkeit  innegehalten  wflrde.    Denn  dieses  ist 

eben  der  Zweck  der  gcsetzliclicii  oder  vertragsmiissigen  Haftungs- 
pflicht des  Fracht  füll  rei's.  Bei  völlig  freier  Konkurrenz  unter  den 
Frachtführern  übcruebmcn  dieselben  nicht  nur  kontraktmässig  die 
ToUe  Haitangspflicht,  so  dass  sie  für  jede  Fahrlftssigkeit  vor  Gericht 
▼erantwortlich  gemacht  werden  kOnnen,  sie  thnn  sogar  noch  mehr, 
sie  üben  wetteifernd  die  grOsste  Sorgfeit,  weil  durch  diese  Jeder 
die  umfangreichste  Kundschaft  zu  gewinnen  hofft  Weil  die 
Uebemabine  der  Haftungsptlicht  unter  der  Herrsehaft  dor  Kon- 
kurrenz die  Kegel  bildet,  so  hatte  das  Handelsgesetzbuch  die  Auf- 
gabe, den  r(  golniissigen  Inhalt  und  Umfang  jener  Pflicht  fest- 
aostellen,  der  Yertragsfreiheit  überhissend,  im  besonderen  Falle 
die  oft  nOthigen  Abweichungen  yon  der  handelsrechtlichen  Regel 
festzustellen.  Der  Versender  hatte  also  den  unter  einander  kon- 
kurrirendcn  Frachtführern  gegenüber  für  sorgfältige  und  pünktliche 
Bedienung  eine  doppelte  daraiitie:  die  freie  Koiikunen/  und  den 
Arm  des  Gerichts.  Den  Kisenbahnvci-waltimgen  gegenüber  fehlten, 
so  klagte  man,  beide  Garantieen.  Denn  eine  Eisenbahn  i^t,  bei 
dem  Hangel  eines  Kanalnetzes  und  einer  verUsslichen  Flussschül- 
febrt,  der  einzig  möglichen  Konkurrenz  der  Frachtfuhrleute  ftlr 
die  Verbindungen,  welche  sie  ausschliesslich  herstellt,  so  sehr  yor- 
au??,  dass  sie  ein  „faktisches  Monopol"  gcniesst.  Für  diejenigen 
Verbindungen  aber,  für  welche  zwei  oder  niehi  ert'  Kiseubahnlinien 
in  Konkurrenz  treten,  haben  die  Stipulationen  der  Eisenbahn ver- 
bAode  die  Wirkungen  der  Konkurrenz  in  Beziehung  auf  die  Fracht- 
bedingungen (abgesehen  yon  den  Frachtpreisen)  vernichtet  Da 
überdies  Parallel-  und  Konkurrenzbahnen  entweder  gesetzlich,  oder 
durch  die  Konzessionspolitik  der  Regierungen  faktisch  ausgeschlossen 
sind,  so  befinden  sich  die  Kisenbahnvorwaltiingen  im  Besitze  eines 
theüs  gesetzlichen,  theils  faktischen  Monopols,  vermöge  dessen  sie 
nicht  nur  des  Wetteifers  in  der  sorgfältigen  Bedienung  ihrer  Kunden 
eberhoben,  sondern  selbst  in  den  Stand  gesetzt  sind,  dem  Publikum 
die  Frachtbedingongen  zu  diktiren.  Diese  yon  ihnen  durch  das 
Vereins- Güterreglement  diktirten  Bedingungen  schliessen  aber  die 
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gewöhnliche  HaftuQgspflicht  des  Frachtführers  aas,  so  dass  die 
Frachtan^her  nicht  nur  mangelhaft  hedient  werden,  sondern  auch, 
wenn  das  Frachtgut  durch  offenhare  NacUflssigkeit  Schaden  ge- 
nommen hat,  nicht  einmal  die  Entschädigang  gerichtlich  erzwingen 
können.  Dies  war  die  Beweisführung,  auf  Grund  deren  die  Agi- 
tation verlangte,  dass  den  Eisenbahnverwaltungen  die  regelmässige 
Haftungspflicht  des  Frachtführers  gesetzlich  auferlegt  werde. 

Ton  den  heiden  Garantien,  welche  der  Frachtanfgeher  dem 
gewöhnüchen  Frachtführer  gegenoher  besitzt,  yerlangte  die  Agi- 
tation den  Eisenbahnen  gegenttber  offenbar  nur  die  geringere.  Denn 
die  M()glichkeit  der  gerichtlichen  Klage  ist  das  schwächere,  das 
unter  der  Konkurrenz  wacho  efaene  Interesse  der  Erzeuger  das 
stärkere  Sicherangsmittel,  und  die  erstere  bildet  filr  das  leztere 
einen  iosserst  mangelhaften  Ersatz,  zumal  eine  zwangsweise  durch 
das  Gesetz  auferlegte  Verpflichtung  zur  Umgehung  auffordert,  eine 
fMwiUig  im  eigenen  Interesse  abemommene  zur  ErAUlung. 

War  die  Hast,  mit  welcher  die  Agitation  nach  dieser  schwäche- 
ren Garantie  strebte,  motivirt?  War  es,  mit  anderen  Worten,  un- 
möglich die  stärkere  Garantie,  die  Konkurrenz  unter  den  Fracht- 
führern, auf  den  Eisenbahnen,  zu  gewinnen?  Diese  Frage  hat  man 
tidh  offenbar  nicht  vorgelegt  Denn  ihr  gegenttber  wttrde  man  sich 
sofort  veigegenwirtigt  haben,  dass  man  mit  dieser  stärkeren  so- 
fbrt  jene  schwächere  Garantie  als  ein  freiwilliges  Geschenk  der 
Konkurrenten  mit  in  den  Kauf  bekommen  würde.  Man  würde 
also  ohne  Zweifel  dieses  Ziel  eifrig  in's  Auge  gefasst,  und  minde- 
stens das  Streben  so  eingerichtet  haben,  dass  die  Möglichkeit, 
dieses  ungleich  werthvollere  Ziel  zu  erreichen,  nicht  ausgeschlossen 
wurde. 

Dass  man  sich  diese  Frage  nicht  vorgelegt  hat,  daftlr  liegt 
der  Grund  unzweifelhaft  in  eben  jener  abergläubischen  Ueberschätr 
znäg  der  Wirksamkeit  des  gesetzlichen  Zwanges. 

War  und  ist  denn  die  Herstellung  der  freien  Konkurrenz 
der  Frachtführer  auf  den  Eisenbahnen  unmöglich?  —  Ein  rascher 
Blick  auf  die  Natur  des  Gtttertninsportgeschäfts  der  Eisenbahnen 
wird  uns  diese  Frage  beantworten.  Die  Inhaber  einer  Eisenbahn 
tareinigen  gegenwärtig  in  ihren  Händen  eme  ganze  Beihe  von 


Digitized  by  Google 


t 


Die  ÜAftiuigspflicht  u.  cUi  , natürliche  Monopol"  der  Eisenbahnen.  7 

iHnktuuMD.  Sie  sind  Eigenüittmer  einer  ScliienenstnMe,  welche 
8IB  gegen  Entgelt  snr  Benntzong  stellen,  Eigenthflmer  der  Zqg- 
knft,  welche  sie  vermietheo,  Eigenthllmer  der  Fahneoge  (Guter- 
wagen), welche  sie  ehenütUle  Termiethen,  sie  sind  CMUerfortsehaffer, 

insofern  sie  die  L(»komotive  heizen,  durch  ihre  LokninotivfUhnT 
bedienen  lassen,  und  durch  ihre  Weichensteller  die  Züge  lenken, 
ae  sind  femer  Frachtführer,  Verlader  und  gar  Spediteure.  That- 
siehlich  werden  alle  diese  Funktionell  in  dem  Gttterbetriebe  der 
EisenbalmeD  von  den  Eisenhahnverwaltongen,  d.  h.  von  den  Ange- 
stellten der  Eisenbthneigenthflmer  ansgellbt  Die  Frage,  ob  eine 
Konkurrenz  der  Frachtführer  auf  der  Eisenbahn  möglich  ist,  über- 
setzt sich  in  die  aiuUre  Frage,  ob  nothwendig  alle  die  aufgeführten 
Funktionen  in  der  einen  Hand  der  Eisenbalmverwaltung  vereinigt 
sein  müssen. 

Bei  nnbefiangener  Betrachtung  wird  Klemand  Anstand  finden, 
dSese  Frage  sn  Temeinen.  Schon  das  preossische  Eisenbahngesets 
▼on  1888  dachte  sieh  die  Möglichkeit  einer  Tramong.   Es  be> 

hielt  sich  vor,  Transportgesellschaften  zu  konzessioniren,  welche 
neben  dem  seitens  der  Eiscnhahngesellschaften  gcfülirtcn  Betriebe 
einen  selbstständigen  Betrieb  mit  eigenen  Lokomotiven  und  Wagen 
gegen  Entrichtung  eines  Bahngeldes  flheinfthmen.  Diese  Art  der 
Ttonimg  der  Funktionen  ist  nicht  praktisch  geworden.  Dagegen 
Ist  In  England  und  Amerika  eine  andere  Trennung  im  Gebranoh: 
die  nlffillch,  dass  die  Eisenbahnverwaltungcn  nur  die  Zugbeför- 
derung  leisten,  dagegen  die  Stellung,  Befrachtung  und  Abnahme 
der  Güterwagen  der  freien  Konkurrenz  des  Spoditionsgewerbes 
.  überlassen.  Die  Trennung  kann  auch  so  bewerkstelligt  werden, 
daas  die  Wagenachsen,  selbst  die  Wagen,  Eigenthnm  der  Elsen- 
babngesellschaften  sind  und  an  die  Befrachter  vermiethet  werden. 

Eine  solche  Trennung  der  Funktionen  Ktet  die  ganze  Frage, 
sie  beschränkt  die  Leistungen  der  monopolistischen  Eisenbahn- 
Terwaltung  auf  das  engste  Gebiet  und  tiberlässt  insbesondere  das 
Frachtführergeschäft  dem  frei  konkurrirenden  Privat gewerbe, 
in  dessen  Dienste  die.  EisenbahnTorwaltung  lediglich  die  Fortbe- 
wegong  der  behidenen  Wagen  besorgt  Ist  diese  Trennung  einge- 
Urt»  so  stehen  die  Fhwbtfhhrer  auf  den  Eisenbahnen  sb  dem 
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Publikum  genau  in  demselben  Verhältniss  wie  die  Frachtführer 
auf  Kanülen,  Flüssen  und  Chausseen,  sie  wettt  ilerii  in  der  i)üukt- 
lichea  uud  sorgfältigen  Ausführuug  der  Aufträge  des  Publikums 
und  werden  durch  die  Konkurreiiz  gezwungen  die  Haftung  for-die 
Ausübung  der  geschäftlichen  Sorgfalt  zu  ttbemehmen. 

Es  Iftsst  sich  aus  den  Protokollen  der  Nürnberger  Handels- 
recbts-Kommission,  sowie  aus  dem  Inhalt  der  betreffenden  Bestim- 
muni^cn  in  den  Entwürfen  erster,  zweiter  und  dritter  Lesung  nach- 
weisen, dass  man  bei  der  Berathung  dieser  Frage  an  die  Mög- 
lichkeit einer  anderen  Yertheilung  der  Funktionen  beim  ]£isenbahu- 
transport,  als  der  gegenwärtig  in  Deutschland  üblichen,  gar  nicht 
gedacht,  sich  auch  nicht  die  Mühe  gegeben  hat,  die  Erfahrung 
anderer  Länder  in  dieser  Beziehung  zu  Rathe  zu  ziehen.  Man 
stritt  sich  (JaiiihLr,  ob  es  zweckmässig  sei,  den  Kisenbahnverwal- 
tungen  die  Uobernahme  der  vollen  IlaftvcrbiiHllichkcit  des  Fracht- 
führers anzubefehlen,  oder  nicht,  und  mit  10  gegen  7  Stimmen 
entschied  man  sich  für  die  Zweckmässigkeit. 

Bestände  die  Kunst  der  Geset^bung  blos  darin,  das  Gute 
zu  befehlen  und  den  Gerichten  und  Executoren  die  Sorge  zu 
überlassen,  dass  die  Befehle  des  Gesetzes  befolgt  werden,  so  ge- 
hörte zu  einein  guten  Gesetzgeber  nichts  als  ein  ideales  Ziel  und 
ein  genauer  Stil.  So  einfach  ist  die  Kuubt  jedoch  nicht.  Die 
Hauptsache  ist:  die  Wirkungen  im  Voraus  zu  Übersehen,  welche 
irgend  welche  gesetzliche  Bestimmung  in  sittlicher,  poliUscber  und 
irirthschaftlicher  Beziehung  im  Leben  des  Volkes  nach  den  ihm 
innewohnenden  Naturgesetzen  üben  wird.  Wer  das  nicht  verstebt, 
wer  also  die  Natur  des  Menschen  und  der  Gesellscliaft  nicht  er- 
kennt und  erwitgt,  der  läuft  Gefahr,  durch  die  bestgemeinten  An- 
ordnungen die  schlimmsten  Folgen  herbeizuführen. 

In  der  Kommission  zur  Entwerfung  des  deutschen  Handels- 
gesetzbuchs herrschte  in  diesem  Falle  jener  gesetzgeberische  Badi- 
kalismus,  der  nur  glaubt  befehlen  zu  dürfen.  Es  wurde  bei  der 
ersten  Lesung  folgende  Bestimmung  beantragt: 

„Verträge,  durch  welche  die  Verbindlichkeit  des  Fracht- 
führers, für  den  Schaden  zu  haften,  welcher  durch  die  von 
ihm  oder  seinen  Leuten  oder  anderen  Personen  unterlassene 
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Sorgfalt  eines  ordeatlichen  Frachtführers  Terarsacht  worden 
ist,  beschränkt  oder.gftndich  aufgehoben  wird,  sind  unver- 
bindüch.'* 

Zur  Begrün  lang  führte  man  an,  dass  man  hierl)ei  die  Kisen- 
bahncü  im  Auge  habe.  Da  dieselben  ein  taktisches  Monopol  fttr 
den  Gütertransport  hätten,  indem  jeder,  der  ein  Gut  zu  transpor- 
tiien  habe,  mit  ihnen  kontrahiren  mfisse,  so  Verstösse  es  gegen 
-die  guten  Sitten,  dass  sich  die  Inhaber  solcher  Monopole  eine 
geringere  Haftbarkeit  stipulirten,  als  andere  FrachtfUirer. 

Bei  der  zweiten  Lesung  wurden  zwar  Bedenken  Uber  die 
l)urchlülirbarkeit  obiger  Bestimmung  hiut,  auch  machte  man  mit 
itecht  geltend,  dass  dieselbe  polizeilicher,  nicht  rechtlicher  Natur 
sei,  also  nicht  in  das  Handelsgesetzbuch  gehöre.  Die  letztere 
Einwendung  würde  sich  mit  vollem  Rechte  gegen  sehr  viele  Be- 
stimmungen des  Handebgesetzbuchs  erheben  lassen,  &nd  daher 
wie  anderwftrts,  so  auch  hier  kein  GehOr.  An  der  Durchführ- 
barkeit hi.'lt  der  gesetzgeberische  Kadikalisnius  der  Majorität  fest 
und  niachte  nur  die  Konzession,  dass  die  in  Kede  stehende  Be- 
stimmung auf  die  Trausportan^talten  beschränkt  werden  müsse, 
gegen  welche  sie  gerichtet  sei,  auf  diejenigen  nämlich,  welche  ein 
^fsktbches  Monopol**  haben.  Man  versuchte  also  zunächst  den 
Begriff  „faktisches  Monopol**  zu  definiren,  kam  aber  begreiflicher 
Weise  mit  diesem  Unternehmen  nicht  zn  Stande.  Solch  Wort 
spricht  sich  leicht  aus  und  eignet  sich  vortrei'llicii  zu  Agitations- 
zwecken. Aber  wenn  man  genau  ausdrücken  soll,  was  man  da- 
fimter  versteht,  so  tritt  zu  der  Schwierigkeit,  eine  Definition  zu 
finden,  noch  die  zweite  grossere  Schwierigkeit  hinzu,  die  Definition 
80  so  treffen,  dass  sie  auch  die  an  das  Wort  geknöpften  Folge- 
rungen rechtfertigt  Hätte  man  den  Begriff  des  „fidctischen**,  oder, 
wie  man  es  auch  genannt  hat,  „natürhchen  Monopols",  welches 
man  <len  Ei>enbahnen  zuschreibt,  scharf  festzustellen  versucht,  so 
\Türde  man  gefunden  haben,  dass  alles  Eigentham  an  Sachen,  die 
in  beschränkter  FttUe  vorhanden  sind,  dass  namentlich  alles  Grund- 
«nd  Bergwerkseigenthum,  aller  Besitz  an  Kenntniss  und  Geschick- 
üdikeit  die  Eigenschaft  an  sich  trägt,  die  man  bei  den  Eisen- 
bahnen  „faktisches  Monopol''  genannt  bat  Man  wQrde  aus  dieser 
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Erkenntoiss  gefolgert  haben,  dass  dieselbe  Berechtigung  zur  Be* 
gehrftnknng  dee  Eigenthnmsrechts,  welche  niii  den  Eisenbahn- 
gesellschafken  gegenüber  wegen  ihres  «taktischen  Monopols"  za 
haben  gUmbte,  anch  dem  Gnindbesitzer,  dem  Bergwerksbesitser, 

dem  Fabrikanten,  der  durch  eine  neue  Methode  alle  Konkurrenten 
aus  dem  Felde  schlägt,  ja  dem  peschickten  Arbeiter  gegenüber 
bestehen  würde,  dass  also  die  au  das  ,,uutürliche  Monopor  ge* 
knnpfte  Berechtigung  snr  Besohränkong  des  Eigenthums,  das  Eigen* 
thumsrecht  selbst  negürt  Diese  genaue  Begrifisbestimmung,  welche 
das  ganze  System  in  Gefahr  brachte,  hat  man  nicht  Tersacht  Ein 
Mitglied  suchte  die  Schwierigkeit  durch  die  Zusatzbestimmang: 

„es  sei  denn,  dass  der  Absender  in  der  L;ige  war,  sich  für 
den  Transport  eines  andern  eben  so  geeigneten  Frachtführers 
zu  bedienen,'* 

zu  losen;  allein  dies  war  keine  Lösung,  es  war  eine  Umgehung 
der  latalen  Begriffsbestimmung  des  „faktischen  Monopols*'  durch 
Kasuistik,  und,  willkttrlich  und  ungenau,  wie  diese  Klausel  war, 

Uess  man  sie  fallen.  Der  Ausweg,  den  man  fand,  ist  der  beste 
Beweis  der  Verlegenheit,  in  der  mau  sich  fühlte.  Man  fUgte 
hinzu: 

„die  Bestimmung  hat  auf  den  gewöhnlichen  Fuhrmann  und 

die  Post  keine  Anwendung" 
und  durch  die  Redaktion  dieser  Beschlüsse  entstand  folgende  Fas- 
sung des  Art.  876  der  zweiten  Lesung: 

„Verträge,  durch  welche  die  vorstehenden  gesetzlichen  Ver- 
pflichtungen des  Frachtführers  zum  Schadenersatz  (Art.  871 
bis  875)  beschränkt  oder  aufgehoben  werden  sollen,  haben 
keine  rechtliche  Wirkung.  Diese  Bestimmung  findet  jedoch 
auf  gewOhnlicke  Fuhrleute,  auf  gewöhnliche  SchiffiBr  und  auf 
die  Postanstalten  keine  Anwendung.** 

Also  alle  Frachtführer,  welche  nicht  „gewöhnliche**  Fuhrleute 
oder  Schiffer  sind,  d.  Ii.  alle,  welche  mit  grosserem  Kapital,  aus- 
gedehnteren Veranstaltungen  wirtbschaften  —  anders  Yermögea 
wir  den  Gegensatz  von  „gewöhnlich"  nicht  aufzufassen  —  haben 
ein  „faktischeB  oder  natürliches  Monopol'*.  Deutlicher  konnte 
die  Gefittirlichkeit  des  ondefinhrten  Begriffes  „natllriiches  Monopol'* 
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uelit  ausgesprochen  werden,  als  durch  diese  offene  Parteilichkeit 

gegen  das  grössere  Kapital.  Die  Postanstalten  aber  hatten  kein 
faktisches,  sondern  ein  rechtliches  Monopol  und  woil  sie  die  Eigen- 
schaft wirklich  hatten,  deren  nur  figürliches  Yorhandensein  bei 
den  fjsenbaluien  die  Strenge  des  Qesetsses  moÜTiren  sollte,  wurden 
«ie  TOB  dieser  Strenge  ansgeschlossenl  Diese  wunderbare  Konse» 
qnens  war  oisnbar  eine  Wirkung  der  vis  mi^or  der  anftraggebendsn 
Begierungen. 

Immerhin  war  die  Fassung  der  zweiten  Lesung  noch  insofern 
eine  geschickte  zu  nennen,  als  sie  wenigstens  der  Eisenbahnver- 
waltnngen  nicht  ausdrttcklich  gedachte.  Unter  der  Herrschaft  des 
Art  366  würde  den  Eisenbahnverwaltnngen  nur  dann  die  Haf- 
tangspfiicht  des  Fachtfllhrers  swangsweise  anfeilegt  worden  sein, 
WMDi  sie  die  Ausdehnung  ihres  „faktischen  Monopols"  auf  das 
Fhu^htfahrergeschäft  auf  ihren  Schienen  beibehielten.  Dagegen 
stand  ihnen  frei  aus  ihrer  Thätigkeit  das  Frachtführergeschäft 
abzuzweigen  und  dasselbe  bestimmten  Unternehmern  oder  der  freien 
Konknrrenz  alier  Unternehmer,  die  sich  mit  demselben  beiassen 
wdlten,  zu  ttberlassen.  Auf  diese  Frachtuntemehmer  indessen 
wtrde  der  Art  876  wieder  Anwendung  gefunden  haben,  weil  sie 
offenbar  „gewöhnhche  Fuhrleute"  nicht  gewesen  sein  würden.  Die 
Eisenbahngesellschaften  konnten  also  sich  selbst  wohl  der  Fracht- 
führerbaftung  zugleich  mit  ,dem  FrachtAlhreigesch&fte  entziehen» 
sie  koBBten  das  Frachtiührergeschftft  aber  andern  Unternehmern 
iw  UDler  der  Ustigen  Bedingung  flberlassmi,  dass  diesdben  nicht 
die  Freiheit  des  Frachtvertrages  _  erhielten,  wie  sie  gewöhnliche 
Fuhrleute  und  Schiffer  goiiiessen.  Diese  Freiheit  ist  aber  noth- 
wendig,  da  es  Verfrachtungsgegenstände  und  Verfrachtungsarten 
giebi,  für  welche  jene  volle  Haftung  nicht  übernommen  werden 
kann.  Selbst  wenn  man  also  zugestand,  dass  den  Eisenbahnver- 
waltangen,  sobald  sie  das  Frachtflihrergeschfift  fdr  sich  mooopo* 
ttrirten,  die  folle  Haftnngspflicht  aufeueriegen  war,  so  enthielt  die 
Bestimmung  des  Art.  376  doch  die  vollkommen  unmotivirte  Kon- 
sequenz, dass  sie  das  Frachtführergeschäft  auf  den  Eisenbahnen 
aofih  dann  in  Fesseln  schlug,  wenn  die  Jäisenbahnverwaltungen 
jam  Konopol  an^bei. 
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GleichwoM  eatschloss  dch  der  Verein  deutscher  Eisenbahn- 
Verwaltungen  in  seiner  Yersammlung  vom  12  — 15.  November 
1860  den  bezeichneten  Ausweg  zu  ergreifen.  In  dem  damals 
entworfenen  Reglement  ftor  den  Güterverkehr  worden  im  §  8  fftr 

den  Gütcrtransliort  auf  den  Ei:5Ciibalmen  zwei  Arten  des  Verkehrs 
aufgestellt,  der  FraddcerkeJtr  mit  voller  Frachtführerhaftung,  und 
der  Fahrverkehr,  welcher  letztere  dahin  defiuirt  wurde,  dass 

„die  £isenbahnverwaitung  einen  Eisenbalmwagen  dem  Ab- 
sender an  dem  an  der  Eisenbahn  übenden  Absendeorte  zur 
Verladung  der  Guter  bereit  stellt  und  nach  vollbrachter 
Beförderung  auf  der  Bahn  dem  ihr  angewiesenen  Empfänger 
an  dem  an  der  Eisenbahn  liegenden  Bestimmungsorte  zur 
Entladung  der  Güter  wiederum  bereitstellen  lässt," 
Den  einzelnen  Verwaltungen  bliel)  vorbehalten,  diejenigen  Gttter 
zu  bestinmien,  deren  Au%abe  als  Eahigut  zulässig  sein  sollte. 
Der  Tärif  für  das  Fahrgut  sollte  nach  der  Tragfiibigkeit  des 
fiberlassenen  Wagens  oder  nach  Rauminhalt  berechnet  werden. 
Eine  Ilaftungspflicht  der  Eisenbahnverwaltuug  sollte  für  das  Fahr- 
gut  nur  eintreten, 

„1)  sofern  der  Verlust  oder  die  Beschädigung  eine  Folge  der 
eingetretenen  Beschädigung  des  Wagens  ist  und  die  Eisen- 
bahnverwaltung nicht  beweiset:  entweder,  dass  die  Be- 
schädigung des  Wagens  durch  Anwendung  gehöriger  Sorg-  * 
{alt  ihrerseits  nicht  habe  vermieden  werden  können,  oder 
dass  sie  durch  Schuld  oder  Mitschuld  des  Bestellers,  oder 
solcher  Tersonen,  deren  er  sich  bedient  hat,  veran- 
lasst ist; 

'  «2)  sofern  der  Eisenbahnverwaltung  ein  Verschulden  nachge- 
wiesen wird,  wodurch  der  Verlust  oder  die  Beschädigung 
entstanden  ist.** 

Für  die  Lieferzeit  sollte  bei  Fracht-  wie  bei  Fahrgütcru  in 
gleicher  Weise  von  den  Eisenbahnvcrwaltungen  gehaftet  werden. 

Durch  diesen  Verzicht  der  Eisenbahnverwaltungen  auf  das 
Monopol  des  Frachtführergeschäfts  war  die  Frage  offenbar  in 
eine  ganz  neue  Lage  gebracht.  Die  Gesetzgeber  konnten  sich 
nicht  mehr  durch  Nichtkenntniss  der  wirthschaftlichen  Wiritungen 
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ihres  Vorschlags  entschuldigen,  sie  konnten  von  ihrer  eignen  ratio 
iQgis  aus  den  Eisenbahnverwaltungen  die  volle  Ilaftiingspflicht  nur 
noch  insofern  anferlegen,  als  dieselben  sich  das  Frachtf^rerge- 
sehsft  anf  ihren  Schienen  ausschliesslich  yorbehielten. 

Es  gehört  m  den  nnerklfirlicben  Erscheinungen,  dass  dieser 
Schritt  der  Eisenbahnverwal tungen  dennoch  vollständig  ignorirt 
worden  ist. 

Man  hat  bei  der  dritten  Lesung  des  Handel sgesetzbuclis 
daran  festgehalten,  den  Eisenbahnverwaltungen  die  Haftungspflicht 
des  Frachtfthrers  absolut  aufeuerlegen,  ohne  daran  zu  denken, 
dsss  man  ihnen  durch  diese  Bestimmung  auch  die  Funktion  des 

Frachtführers  als  Monopol  in  die  Hflnde  drückte;  denn  das  liegt 
doch  auf  der  Hand,  dass  die  Eisenbalinvcrwaltiingcn,  wenn  sie  die 
Pflichten  des  Frachtführers  tragen,  auch  die  Funktionen  des  Fracbt- 
fikhrers  nicht  aus  den  Händen  geben  können. 

Allerdings  erfuhr  der  Art.  376  der  zweiten  Lesung  in  der 
dritten  Lesung  wesentliche  Abftnderungen.  Man  gab  seine  allge- 
meioe  Fassung  auf  und  wendete  ihn  ausschliesslich  auf  das  Fracht- 
geschäft der  Eiscnhaliiien  an,  welchem  ein  eigner  Abschnitt  des 
fünften  Titels  gewidmet  wurde.  Wollte  man  den  Eisenbahnver- 
waltangen die  Haftung&pflicht  des  Frachtführers  auferlegen,  so 
fflosste  man  dieselben  auch  verpflichten,  alle  geeigneten  Gttter,  so 
weit  die  regelmässigen  Transportmittel  reichen,  zur  Yerfrachtung 
aiounehmen.  Dies  geschah  durch  Art  422.  Zugleich  versuchte 
derselbe  Artikel  eine  Gleichstellung  der  Frachtaufgeber  dadurch 
zu  sichern,  dass  er  die  Eisenbahnverwaltungen  veri)fliclitete,  „kei- 
nen Absender  vor  dem  andern  ohne  einen  in  den  Einrichtungen 
der  Bahn,  in  den  Transportverhältnissen  oder  im  öffentlichen 
Interesse  liegenden  Grund  zu  begttnstigen.'* 

Wir  wollen  den  guten  Willen  der  Gesetzgeber,  der  sie  bei 
diesen  Bestimmungen  leitete,  nicht  ableugnen.  Sie  woUten  allen 
Theilen  gerecht  werden,  den  Frachtaufgebern,  insofern  sie  einer 
monopolisirenden  Bevorzugung  Einzelner  vorbeugten,  den  Eisen- 
bahnverwaltungen, insofern  sie  ihnen  die  durch  die  Natur  ihres 
Geschäfts  bedingten  Einreden  offen  hielten.  Aber  der  gute  Wille 
hat  eben  dahin  geftdirt,  dass  die  den  Eisenbahnverwaltiingen  auf- 
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6riegte  Pflicht  riemlioh  inhaltslos  geworden  ist;  denn  eine  Eiseo- 

bahnverwaltung  müsste  sehr  ungeschickt  sein,  wenn  sie  nicht  auch 
für  die  willkürliche  Bevorzugung  eines  Absenders  in  ihren  Ein- 
richtungen oder  Transportverhältnissen  einen  legalen  Grund  finden 
wollte.  Es  ist  eben  unmöglich,  durch  die  Gesetzgebung  den  Za- 
stand  erzwingen  zn  wollen,  den  die  fireie  Konkurrenz  von  seihet 
herbeifilhrt,  nnd  deshalb  kann  es  der  Gesetzgeber  nie  wieder  gut 
machen,  wenn  er  die  Möglichkeit  freier  Konkurrenz  ansschliesst 

Auch  von  der  Il;iftini'^'sj>tlicht  der  Eisenbalmverwaltungen 
niusste  man,  wenn  nicht  Unmögliches  verlangt  werden  sollte,  bil- 
lige Ausnahmen  zulassen.  Dies  geschah  im  Art.  424.  Wenn 
Gttter  laut  Verabredung  in  unbedeckten  Wagen  transportirt  wer- 
den, so  soll  stipulirt  werdai  können,  dass  die  Eisenhahngesellschaft 
fbr  den  Schaden  nicht  haltet,  welcher  ans  der  mit  dieser  Tlrans- 
portart  verbundenen  Gefahr  entsteht.  Wenn  Güter,  welche  der 
Vcrpackunf;  bedürfen,  unverpackt  oder  mit  mangelhafter  Veri)ackung 
aufgegeben  sind  und  der  Versender  dies  auf  dem  Frachtbriefe  aus- 
drücklich erklärt,  so  kann  stipulirt  werden,  dass  für  den  Schaden 
meht  gehaftet  werde,  der  aus  der  mit  den  Mängeln  der  Ver- 
packung yerbundenen  Gdiahr  entstanden  ist  Wenn  laut  Verab- 
redung Absender  das  Auf-  und  Abladen  der  Gfiter  besorgt,  so 
kann  stipulirt  werden,  dass  die  Eisenbahngesellschaft  nicht  für 
die  hiermit  in  Verbindung  stehenden  Schäden  hafte  u.  s.  w. 

Wenn  man  diese  Ausnahmen  Punkt  für  Punkt  prüft,  so  muss 
man  zugestehen,  dass  sie  nicht  nur  der  Billigkeit,  sondern  der 
strengsten  Gerechtigkeit  entsprechen.  Ja  dass  das  Publikum  den 
äirgsten  Weiterungen  und  Ghikanen  seitens  der  Eisenbahnverwal- 
tnngen  ausgesetzt  sein  würde,  wenn  diese  Ausnahmen  nicht  zuge- 
lassen würen.  I'.henso  folgt  aus  diesen  Ausnahmebestimmungen 
mit  Nothwendigkeit  die  in  demselben  Artikel  ausgesprochene  recht- 
liche Vermuthung,  dass  im  Fall  solcher  Stipulationen  bis  zum 
Nachweise  des  Gegentheils  angenommen  wird,  dass  ein  eiagetreleBer 
Schaden,  der  aus  der  übernommenen  Ge&hr  entstehen  konnte, 
aueh  wirklich  aus  derselben  entstanden  sei.  Denn  der  Negirende 
hat  nicht  die  Beweislast.  Aber  so  gerecht,  so  nothweiidig  diese 
Ausnahmen  waren,  ebenso  unleugbar  ist  es,  dass  durch  dieselben 
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^  Haftongspfiicht  der  EisenMmen  so  durchlöchert  wird,  dass 
nicht  viel  von  drrselbeu  übrig  bleibt.  Den  Transport  von  Getreide 
in  offenen  Wa^en  könnte  man  zuversichtlich  einer  Transport<:t»seU- 
schait  anvertrauen,  welche  unter  der  Herrschaft  der  freien  Kon* 
kunreos  stftnde;  sie  wttrde  in  eigenen  Interesse  nach  Krftften  date 
torgen,  dass  ans  dieser  Gefahr  kein  Schaden  entsttade.  Eine 
Eisenbahngesdlschalt  dagegen,  die  auf  ihren  Schienen  das  Monopol 
<ies  Frachtführergesch afts  besitzt  und  nur  unter  der  Herrschaft 
des  Gesetzes  steht,  wird  nur  dem  Gesetze  genügen,  und  dabei 
kann  dem  Frachtaufgeber  sein  Korn  zehnmal  stockig  werden« 
Welche  Art  der  Yerpackong  der  £isenbahnverwaltang  sicher  genug 
dünkt,  hftngt  Ton  ihrem  Ermessen  ab.  Sie  kamt  also  Jeden  Fracht- 
M^eber,  wo  es  in  ihrem  Interesse  ist,  zu  der  sie  entkstenden 
Erklinmg  zwingen,  und  damit  sich  Ton  einem  sehr  wesentlichen 
Theile  der  liaiuingspflicht  befreien,  sie  kann  solche  Erkläning  so- 
gar mit  einem  Frachtrabatt  belohnen.  Unterläge  sie  der  freien 
Konkurrenz,  so  würde  sie  sich  wenigstens  hüten,  incoolant  zu  «^cin. 

Genan  ebenso  steht  es  mit  dm  Verabrednngen  über  die  Höhe 
des  Schadettersatzes  bei  Beschftdignng,  Yeriost,  oder  bei  verspftteter 
Liefemng.  Man  hat  durch  Art  427  die  so  viel  angegriffenen 
Kornial^ätze,  weil  es  nicht  anders  ging,  wieder  eingeführt.  Die 
Eisenbahngesellschaften  bleiben  zwar  verpflichtet,  eine  höhere  Eut- 
&ch&diguugsptlicht  laut  Declaration  zu  übernehmen;  es  steht  ihnen 
aber  frd,  dafür  eine  so  hohe  Prftmie  zu  verlangen,  dass  die  Fraoht- 
i«%eber  gern  darauf  verzichten,  und  von  dieser  Freiheit  haben 
sie  reichlichen  Gebranch  gemacht 

Die  Bestimmungen  des  Handelsgesetzbuchs  tber  das  Fracht* 
geschäft  der  Eisenbahnen  liaben  also  unleugbar  ihren  Zweck  nur 
sehr  unvollkommen  erreicht.  Und  sie  konnten  nicht  anders.  Denn 
es  ist  unmöglich,  das  ein  Gesetz  den  Zustand  erzwinge,  den  die 
freie  Konkurrenz  von  selbst  herbeiführt  Durch  das  Gesetz  werden 
die  Fraobtftlhrer  anf  den  Eisenbahnen  höchstens  gezwungen,  ihre 
Bodkignngen  so  einzoriehten,  dass  sie  dem  Gesetze  genOgen.  Ist 
nun  (las  Gesetz  strenge,  so  erdrückt  es  die  fUr  Jedes  Gesehftft 
nothwendige  Freiheit  der  Bewegung  und  schädigt  das  Publikum 
durch  eine  Einzwängung  des  Frachtgeschäfts,  welche  die  Frachten 
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Tertheuert  und  vermindert.  Ist  es  lax,  so  zwingt  es  die  Fracht- 
fthrer  zu  Formen,  welche  das  Oesetz  umgehen,  es  ntttzt  dem 

Publikum  nicht  und  fahrt  lediglich  schädliche  Weiterungen  herhei. 
Die  Konkurrenz  dagegen  setzt  die  Frachtführer  in  eine  Lage,  wo 
sie  das  Interesse  der  Frachtaufgeber  zu  dem  ihrigen  machen.  Das 
Gesetz  kann  die  Sorgfalt  immer  nur  bis  zu  einer  bestimmten  Grenze 
*  auferlegen:  die  Sorgfalt,  zu  welcher  die  freie  Konkurrenz  veran- 
lasst, kennt  keine  Grenzen.  Die  Gehote  des  Gesetzes  lassen  sich 
immer  vnigehcn,  die  Gebote  der  Konkurrenz  sind  unbedingt, 
Niemand  umgeht  sie,  uhuu  im  eigenen  Nachtheil  die  Strafe  zu 
ünden. 

Wäre  das  der  einzige  Fehler  ia  den  Bestimmungen  des  Handels- 
gesetzbuchs, dass  sie  ihren  Zweck  nur  sehr  unvollkommen  erreichen, 
so  würde  ihre  Bedeutung  damit  erledigt  sein,  dass  sie  den  bis- 
herigen sehr  mangelhaften  Zustand  nicht  wesentlich  bessern.  Lei- 
der ist  hiermit  ihre  Kritik  nicht  erschöpft.  Ihre  schlimmste  Seite 
ist  die,  dass  sie  der  Ilorstellung  joner  wirthschnftlich  wfmschens- 
werthen  Vertheilung  der  Funktionen  beim  (iütertransport,  welche 
das  Frachtführergeschäft  aus  den  Händen  der  monopolistischen 
Eisenbahnverwaltungen  erlöst,  und  es  der  freien  Konkurrenz  fiber^ 
giebt,  wesentlich  erschweren,  wo  nicht  unmöglich  machen.  Aller- 
dings könnten  die  Eisenbahnverwaltungen  unter  geschickter  Be- 
nutzung der  in  Art.  424  festgestellten  Aufnahmen  von  der  Haf- 
tungspüicht  die  Bedingungen  eines  Güterverkehrs  auf  ihren  Schienen 
aufstellen,  welcher  dem  „Fahrverkehr"  des  im  November  1860 
entworfenen  Reglements  entspräche,  und  die  Funktionen  der  Fracht- 
fikhrer  auf  den  Eisenbahnen  der  freien  Konkurrenz  flbergäbe.  Allein 
sie  wftren  damit  keineswegs  sidier,  der  Frachtftkhrerhaftung  nun 
auch  vollständig  enthoben  zu  sein.  Hinter  den  auf  diese  Weise 
umgangenen  Paragraphen  des  Handelsgesetzbuchs  würden  immer 
noch  unvorhergesehene  Haftungspflichten  lauern,  die  ihnen  auf- 
erlegt würden,  ohne  dass  sie  die  diesen  Pflichten  entsprechenden 
Funktionen  ttbten  und  sich  bezahlen  liessen.  Es  könnte  sich  immer 
noch  ein  geschickter  Advokat  finden,  der  die  UngOltigkeit  der 
solchergestalt  angestellten  Bedingungen  des  Fährverkehrs  vor  Ge- 
richt durchflihrte  und  ihnen  eine  Haftungspflicht  fUir  Gefahrea 
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anfbflrdetey  denen  sie  selbst  nicht  entgegenwirken  könnten.  Ein 
AniQgeben  ihres  Frachtftflirennonopols  würde  sie  also  in  eine  höchst 
nngewissc  und  iiube(iut*me  Lage  versetzen,  walireml  sie  creconwürtig 
doch  wenigstens  wissen,  woran  sie  sicli  zu  halten  haben.  Will 
man,  daes  sie  das  Monopol  des  Frachtführergesrlififts  anff^'chen, 
#a  mu8»  die  Befreümg  wm  der  HcrftHngtpßieht  des  Fracht' 
führers  die  Prämie  ßtr  diese  jEniäuseerunff  sein.  Das  Handels- 
gesetzbneh  hat  anf  die  Entlussemng  keine  Prftmie  gesetzt,  sondern 
dieselbe  mit  einer  nenen  Gefahr  verbunden,  einer  Gefahr,  die  ni<  ht 
reizt,  son^lern  alisclircekt.  Die  preiis>«iselic  Uop^ierung  liat  dies 
bereite  erfahren.  Sie  wollte  selbständij^  mit  jener  alle  gerechten 
W&nsche  befriedigenden  Umgestaltung  des  Gütertransj^orts  auf  ihren 
Bahnen  vorgehen,  die  Ansfüfaniiig  der  guten  Absicht  scheiterte 
indess  an  dem  Widerspruch  der  PrlTat-Eiaenbahnrerwaltungen,  die 
sieb  mit  Fug  und  Recht  darauf  beriefen,  dass  die  Bestimmungen 
de^  Handelsgesetzbuch.,  e^  ilmen  unmöglich  machen,  zu  dieser  so 
heilsamen  Ileform  die  Hand  zu  bieten. 

Bas  sind  die  Erfolge  einer  Agitation,  welche  in  Uebereüe 
dnrch  den  Ann  der  Staatsgewalt  das  erzwingen  wollte,  was  nnr 
als  freiwillige  Fracht  des  lebensvoll  konkurrirenden  Gewerbebetriebes 
den  Interessenten  in  den  Schooss  foUen  kann,  einer  Agitation, 
welche  sich  oft  genu^  selbstgefällig  eine  „  volks\>irthsrliaftiiclie** 
üannte.  wahrend  s-ie  doch  in  der  Tliat  niclits  war,  als  die  inkai  uirtc 
^'ichtachtung  der  Wissenschaft,  welche  die  strenge  Gerechtigkeit 
und  die  reichen  Erfolge  des  seinen  eigenen  Naturgesetzen  aber«* 
laasenen  Yerkehis  kennen  lehrt  Sie  hat  den  unmittelbaren  Zweck 
verfehlt,  und  sich  den  Zugang  zn  ihrem  wahren  Ziele  versKshlossen, 
weil  sie  ans  den  dttrren  Furchen  des  Gesetzes  die  reichen  Frttchte 
der  Konkurrenz  erndten,  weil  sie  durch  Befehl  erzwingen  wollte, 
was  nur  fieiwillig  geleistet  wird. 

Aber,  wendet  man  ein,  was  hätte  es  genützt,  die  Wege  zu 
einer  Bef<Nrm  des  Gtttertransports  auf  den  Eisenbahnen  offen  zn 
iMsen,  zn  welchen  die  monopolistischen  und  bttreankratischen  Eisen- 
bfthnverwaltnngen  sich  doch  nun  nnd  nunmermehr  verstehen  wür- 
den /  Wir  haben  uns  lange  auf  das  vertröstet,  was  die  Eisenbahn- 
verwaltungen freiwillig  thun  könnten,  und  erst  als  wii*  erkannten. 
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dass  sie  nichts  thaten,  uod  nichts  than  wollten,  da  haben  wir  den 
gegen  das  Monopol  wohlberechtigten  Zwang  in  Bewegung  gesetzt 

Du  hast  gut  vou  dem  reichen  Acker  der  Konkurrenz  reden:  die 
Konkurrenz  exi^tirt  auf  dem  Gebiete  des  Eisenbahnweseus  doch 
einmal  nicht,  und  wo  sie  existiii,  da  einigen  die  Verwaltungen 
sich  leicht  Uber  die  Ausschliessung  ihrer  uobequemen  Wirkungen! 

Es  ist  wahr,  die  Konkurrenz  der  Eisenbahnen  entwickelt 
sich  langsam.  Als  man  den  sprOden  Unternehmungsgeist  in  das 
zu  grüudciide  Eisenbahnwesen  hineinlockeu  wollte,  Hess  man  sich 
durch  einen  sehr  verzeihliclien  Eifer,  der  möglichst  rasch  Früchte 
sehen  wollte,  verleiten,  dcu  Eibenbahnge^ellschaftcn  durch  Gesetz- 
gebung oder  Privileg  auf  lange  Jahrzehnte  einen  Schutz  gegen 
ParaUelbahnen  zu  garantiren.  Es  war  dies  ein  Fehler  derselben 
Uebereile,  welche  jetzt  die  Früchte  der  Konkurrenz  pflocken 
möchte,  noch  ehe  sie  da  ist  Diese  ftbereilte  Bewilligung  eines 
Monopols  zielit  j<tzt  ilire  nachtlieiligen  Konsequenzen.*)  Aber 
•die  wirthschaftliche  Entwickelung  spottet  der  Menschensatzungen. 
Konkurrenzbahnen  brauchen  nicht  nothwendig  auch  ParaUelbahnen 
zu  sein,  und  je  dichter  das  Netz  der  Eisenbahnen  sich  strickt, 
um  so  mehr  wächst  das  Gebiet  der  Konkarrenz  unter  den  Eisen- 
bahnen. Die  Konkurrenz  zwischen  den  Eisenbahnen  ftngt  an  auf 
den  grossen  Verkehrstrasseu,  welclic  die  verschiedenen  Hafenplätze 
mit  dem  Biunenlande  verbinden,  sie  entwickelt  sich  weiter,  wenn 
neue  Linien  die  Wege  zwischen  den  einzelneu  Uandelsmärkten 
und  Produktionsgebieten  vervielfältigen,  und  wenn  neue  Linien  bisher 
nnerOffhete  Produktionsgebiete  mit  den  Plfttzen  der  Konsumtion 
und  des  Orosshandels  verbinden.  Nicht  nur  parallele  Bahnen:  auch 
Bahnen,  die  in  verschiedenen  Curvcn,  ja  Buhnen,  die  in  entgegen- 
gesetzter Richtung  laufen,  macheu  einander  Konkurrenz.  So  steht 
für  Uberseeische  Güter  die  Inest- Wiener  mit  der  Hamburg- Wiener 

*)  BekuiBtlich  sind,  seitdem  Obiges  gesclirieben  wurde,  durch  Art.  41 
der  Verfassung  des  Norddoakachen  Bundes  bezw.  des  Deutschen  Roichs, 
die  gesetzlichen  Bestimmungen,  welche  bestehenden  Eisenbahn-Unterneh- 
mungen ein  Widerspruchsrecht  gegen  die  Anlegung  von  Parallel-  oder  Kon- 
kurroii/.ba])nen  einrüuniten,  nurgehoben,  und  ebenso  ein  Verbot»  künftig  ein 
solches  Widerspruchsrecht  zu  Terleihen,  ausgesprochen. 
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Lmie  in  Konkurrenz,  fOr  Kohlen  und  Eisen  die  Berlin-WestfUische 
mit  der  Berlin -Schlesischen  und  der  Berlin- Stettiner.  Was  Noth 
Unit,  um  die  Jetzt  noch  yennisste  Konlmrrenz  möglichst  bald  her- 

beizufüiiron,  das  i^t  die  Entfcsseluiig  des  Unternehmungsgeistes  im 
Eisenbahnwesen  zu  möglichst  rascher  Ausftihrung  des  Netzes. 
Diese  Entwickelung  aber,  welche  schliesslich  allen  Beschwerden 
Abhftlfe  Terspricht,  so  weit  Abhälfe  möglich  ist,  dieser  Wünschens- 
«erthesten  Entwickelung  wirkt  man  direkt  entgegen,  wenn  man 
der  gewinnreichen  Ansnntzmig  des  Eisenbahneigenthums  schädliche 
Scliranken  auferlegt  und  eine  Theorie  in  die  Gesetzgebung  ein- 
führt, welche  das  Eigenthum  der  Eiseubahnunternehnier  und  jede 
Frucht  der  freien  Ausnutzung  desselben  in  Frage  btellt.  Im  Ge- 
gentbeil,  je  höhere,  je  onbeschränktere  Gewinne  das  Eisenbahnge- 
werbe erzielt,  um  so  rascher  wird  der  Untemehmniigsgeist  das 
«Monopor  ersticken.  Nicht  einmal  die  Kapitalien  des  eigenen 
Landes  bilden  eine  Grenze.  Für  Unternehmungen  dieser  Art  steht 
der  Kapitalmarkt  der  ganzen  Welt  offen,  und  der  sprichwörtliche 
Eisenbahueifer  der  Engländer  wird  um  so  willigor  kommeu,  da 
er  das  eigne  Land  mit  einem  hinreichend  dichten  Netze  ilber- 
^nnen  bat,  und  die  Vereinigten  Staaten*)  einen  lockenden  Markt 
nicht  mehr  bieten. 

So  viel  yon  der  Konkurrenz  zwischen  den  Eisenbahnen.  Aber 
wh*  haben  auch  von  der  Konkurrejiz  det'  Frac/iff (ihrer  auf  den 
Eisenhahnen  gesprochen.  Und  diese  ist  unabhängig  von  der  Kon- 
kurrenz unter  den  Eisenbahucn  zu  erreichen,  weil  das  eigene  wold- 
erkannte  JbUeresee  der  Eisenbahneigner  sie  gebietet 

Es  ist  eine  irrthOmliche  Voraussetzung,  wenn  man  meint,  die 
Sonknrrenz  schade  den  von  ihr  betroffenen  Erzeugern.  Die  mo- 
nopolistisclie  Ausbeutung  ist  allerdings  für  den  Denkfaulen  beque- 
mer; denn  mit  den  rohestcn  Methoden  k(»mmt  er  zu  seinem  Ueber- 
sclmss.  Die  Konkurrenz  zwingt  zu  technischem  Fortschritt,  wirth- 
schaflicher  Preisstelliing  und  vermehrter  Arbeitstheilung.  Alle  diese 
Verbesserungen  kommen  aber  nicht  nur  den  Verbrauchern  in  Ge- 
stalt wohlfeilerer  Preise,  dem  Volksreichthum  in  Gestalt  reicherer 


*)  Ist  seitdem  anders  geworden. 
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Erzeugung,  sondern  auch  den  Erzeugern  in  Gestalt  rcitlu  rer  und 
ivL'eliniissigcrcr  Gewinnstc  zu  Gute.  Die  llorab>etzung  der  Er- 
zeugungskosteu  und  des  Gewinnauf^clda^rrs  macht  den  Verbrauch 
emem  grösseren  Publikum  zugänglich,  und  die  grössere  Zahl  summirt 
die  am  EinzelBon  IdeinereD  Gewiunste  zu  einem  grösseren  Ge- 
sammtbetrage,  auf  den  von  Jahr  zu  Jahr  um  so  sicherer  zu  rechnen 
ist,  als  ein  grösseres  KonsumentenpuhUkum  vermöge  des  der  grös- 
seren Zahl  innewolniendeu  (li'-etzes  dor  Versichorun-:^  geringere 
Schwankungen  in  dem  Umfantie  des  \  erbrauchN  bedingt. 

Es  sind  dies  Yortheilc  für  den  Erzeuger,  die  seine  Lage,  ganz 
abgesehen  von  der  unmittelbaren  Befriedigung,  welche  Begsamkeitr 
Kampf  and  Erfolg  ün  Kampfe  bieten,  ungleich  besser  stellen,  als 
sie  bei  denkfauler  Ausbeutung  des  Monopols  mit  hohen  Preisen 
und  schwachem  Absatz  sein  wuide.  Diese  Wahrheit  wird  auch 
thatsilcliUch  weniger  von  den  ErzcuL'ern,  als  von  der  Agitation 
und  Gesetzgebung  verkannt,  und  dies  hat  seinen  Grund  darin,  dass 
die  Wissenschaft  bisher  fast  ausschliesslich  Yenudassung  hatte» 
sich  gegen  die  kOnstlich  durch  das  Gesetz  geschaffenen  oder  za 
schaffenden  Monopole  zu  wenden,  und  deshalb  die  Sätze  besonders 
oft  in  Anwendung  bringen  und  logisch  durchbilden  musste,  welche 
von  dem  Monopol oeuuiin  auf  Kosten  der  Verbraucher  reden. 
Der  Konkurrenzgewinn  zum  Vorth  eil  der  Erzeuger  tritt  schon 
an  und  für  sich  leichter  in  den  Hintergrund,  weil  entstehender 
Schaden  augenfälliger  zn  sein  pflegt,  als  entgehender  Vortbeil.  Die 
ErOrtentng  desselben  nahm  nm  so  weniger  die  Auimerfcsamk^t 
und  Mtthwaltung  in  Anspruch,  als  man  glaubte,  dass  es  den  eigen» 
süchtigen  Monopolisten  nicht  schaden  könnte,  wenn  sie  durch 
Verlust  ilirer  Monopolien  in  ihrer  wirthschaftlichcn  Lage  einbtisston. 
Die  Gesellschaftswissenschaft,  die  stets  in  unmittelbarer  Beziehung 
zum  praktischen  Leben  steht,  entwickelt  sich,  wie  alles  organische 
Leben,  entsprechend  den  Gegensätzen,  weiche  sie  zu  überwinden 
hat,  und  die  genauere  Feststellung  dar  Begriffe  so  gut,  wie  die 
Aufhellung  neuer  Gebiete  ist  abhängig  von  der  praktischen  Ent- 
wickelung  des  wirthschaftlichcn  Lebens  und  der  staatlichen  Gesetz- 
gebung, durch  welche  neue  Gegensätze  geschatien,  neue  Aulgaben 
gestellt  werden. 
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Die  Klagen  der  Transportinteressenten  Aber  die  Eisenbabn- 

▼erwaltungen  haben  in  dem  Arsenale  der  Wissenscbaft  nach  Waffen 
gcsudit  und  sie  fanden  «las  Karnpfzeug  gegen  das  Monopol  fertii? 
vor.  Weil  sich  nun  die  Monopoleigenschaft  der  Eisenbahnen  aus 
dem  Schutze  gegen  ParallelbahneD  nicht  vollständig  herleiten  lässt 
—  denn  auch  ohne  solchen  Scbuts  wttrden  Bahnen,  welche  dieselben 
fiidpmikte  nnter  Bertthnmg  derselben  Hanptswischenstationen  ver- 
bmden,  erst  spfit  entstehen  —  so  erfand  man  den  Begriff  des 
^natürliclicji  Monopols'',  und  glaubte  nun  jenes  fortige  Rüstzeug 
gegen  diesen  neuen  Begriff  sofort  in  Anwendung  bringen  zu  können. 
Nun  hatten  aber  die  Kämpfe  gegen  das  künstliche  Monopol  den 
Zweck,  die  staatliche  länmischnng  von  der  wirthschaftlichen  Selbst- 
bewegung  zn  entfernen.  Der  Kampf  gegen  das  „natOrlicbe  Monopol** 
ferfolgt  umgekeiirt  den  Zweck,  die  staatliche  Einmischnng  in  die 
wirtbschaftliche  Solbstbcwegung  ziw  fördern,  um  den  Älissbrauch  des 
,natürlicbcn  Monopols"  zu  verhüten. 

Ja,  mit  dem  Bogriffe  des  „natürlichen  Monopols"  ist  es  sogar 
eiae  sehr  ernste  Sache.  £r  erklärt  der  ganzen  Yolkswirthschaft 
den  Krieg.  Ans  dem  Grundgesetze,  dass  die  nnbescbrftnkte  Yer- 
Iblgung  des  wirtbschaftlicben  Selbstinteresses  des  Einzelnen  durch 
diesen,  die  rascheste  und  umfangreichste  Fördening  dos  allgemeinen 
Interesses  berbeifübro.  folgte  die  Lobro  von  den  Vortboilen  der 
freien  Konkurrenz.  Nun  nimmt  man  die  Freiheit  der  Konkurrenz 
beim  Worte,  und  sagt:  ,Ja  wohl!  Freiheit  der  Konkurrenz,  aber 
nur  da  Freiheit,  wo  Konkurrenz  ist  Wo  aber  tou  Natur  keine 
Konkurrenz  ist,  sondern  Monopol,  da  gilt  die  Freiheit  nicht*  Ihr 
Volkswirthe  selbst  habt  uns  ja  die  wirthscbaftlichen  NachtheUe 
des  Monopols  mit  den  glübondsten  Farben  geschildert.  Also  be- 
seitigt entweder  das  « „natürliche  Mont  pol  '",  oder  wenn  Ihr  das  nicht 
könnt,  so  gebet  zu,  dass  eine  regelnde  Gesetzgebung  nöthig  ist, 
welche  die  Missbrftuche  vertiindert"  Wenn  Jetzt  der  Yolkswirth 
seinen  Irrthum  berichtigen  und  ,freU  KanhurreruT  in  ^/rei$  totrfft- 
•eht^ieke  Sdhtthewegunff'*  fibersetzen  will,  so  findet  er  sein  Ter^ 
lain  schon  okkupirt  und  muss,  um  den  (iogner  aus  dieser  ver- 
gessenen Position  herauszuschlagen,  nachweisen,  entweder  dass  es 
^  auatirliches  Monopol"  nicht  giebt,  oder  dass  auch  da,  wo  ein 
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^natürliches  Monopol"  he-teht,  dio  unbehinderte  Verfolgung  des 
wirthscbaftlicben  fiinzelinteresses  die  beste  Förderung  des  allge- 
meineii  Interesses  ergiebt 

Also  sehen  vir  uns  diese  Position,  die  noch  zu  nehmen  ist» 
einmal  nftber  an!  Wir  mOssen  weiter  ausholen  und  zunächst  fra» 
gtMi,  wa>;  i>t  Monopol?  —  Das  Charakteristische  des  Monopols 
ist  nicht  die  Ausschliesslichkeit,  denn  das  Eicenthuni  ist  u'enau 
eben  so  ausschliesslicli.  wie  das  Monopol.  Es  ist  ein  verhängniss- 
voller Irrthum,  jedes  Recht,  welches  Andre  ausschliesst,  als  Mono- 
pol zu  brandmarken;  denn  da  das  Eigenthum  das  mit  dem  Mono- 
pole gemeinsam  hat,  dass  es  die  gleiche  Machtbefugniss  Anderer 
über  dieselbe  Sache  (wir  meinen  hier  Sache  im  allerweitesten 
Sinne)  ausschliesst,  so  führt  die  !•  aliiia-sjfrkeit  des  Denkens, 
welche  jede  ausschliessliche  Herr-rli;ift  als  ^lonopol  zu  bezeichnen 
bereit  ist,  zu  einer  Verwirrung  licr  Ansichten  über  das  Eigenthum, 
welche  den  weitem  Schritt  von  dem  Satze:  „Eigenthum  ist  Monopol**^ 
zu  dem  Satze:  „Eigenthum  ist  Biebstahr  nur  zu  sehr  erleichtert. 

Wo  steckt  denn  aber  der  Unterschied  zwischen  diesen  beiden 
ausschlies>lichen  Machtbefugnissen,  die  wir  >^Ionopol"  und  „Eitxen- 
thum''  nennen?  Wir  kennen  ein  Monopol  des  Tiibaksvork;iiifs,  des 
Salzverkaufs,  des  Postbetriebes  .  .  .  kurz  überall  bezieht  sich  das 
Monopol  auf  die  wirthschaftlichen  Zwecke,  zu  deren  Erreichung 
ein  Aufwand  beliebiger  Gapitalien  und  Anstrengungen  stattfindet  Das 
Eigenthum  dagegen  bezieht  sich  mit  seiner  ausschliesslichen  Macht- 
befugniss auf  die  Sachen,  und  erlaubt  die  Verwendung  derselben 
zu  jedem  beliebigen  wirthscliaftlichen  Zwecke. 

Der  GeLren«;atz  springt  in  die  Augen:  Eigenthum  ist  die  aus- 
schliessliche Machtbefugniss  in  Bezug  auf  die  MiUel,  Monopol  die 
ausschliessliche  Machtbefugniss  in  Beziehung  auf  die  Zwecke,  Mit 
andern  Worten: 

Eigenthum  ist  die  ausschliessliche  Befugniss,  bestimmte  Mttel 

zu  jedem  von  mir  pewj'iblten  Zwecke  zu  venvenden. 
^[ouopol  ist  die  aussclilie^sliche  IJetui^niiss,  zu  einem  bestimm- 
ten Zweck  die  mir  zu  Gebote  stehenden  Mittel  zu  verwenden» 

So  lange  nun  die  zu  einem  besthnmten  Erwerbszweck  geeigne» 
ten  Mittel  in  den  Händen  eines  EigenthOmers  sind,  und  neben  ihn 
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ein  aiulorer  Eigenthilnier,  der  die  zu  demselben  envcrl'liihen  Zweck 
geeigneten  ^Slittel  hätte,  nicht  vorhanden  ist,  übt  jener  Eigenthümer 
diese  enrerbende  ThAtigkeit  für  den  bestimmten  Markt  allein  ans. 
Aber  wenn  er  dies  thnt,  so  gebraucht  er  die  Mittel  zu  dem  er- 
werblichen Zwecke,  zu  welchem  sie  geeignet  sind,  nnr  vermOge 
seines  Eigenthums,  nicht  vermöge  eines  Monopols.  Will  man  jenen 
Zu^tan(l  mit  dem  Namen  eines  „natüriiclien  Monopols"  bezeichnen, 
so  nennt  man  ein  Etwas  „^ronupol",  was  wirkliclics  und  wahres 
Eigentham  ist  Dass  man  durch  die  Bezeichnung  des  Eigenthums 
als  Monopol  das  Eigenthnm  angreift^  darfiber  muss  man  sich  klar 
werden,  und  namentlich  die  Grund-  und  Berg-Eigenthflmer  hätten 
Ursache,  sich  dies  gegenwärtig  zu  halten:  denn  der  als  „natür- 
liches Monopol"  bezeichneten  Situation  b"  f,'egnet  man  bei  keinem 
JEigenthunie  häufiger,  als  bei  dem  unhewey liehen  Eigcnthume. 

Unter  dem  „natürlichen  Monopol"  denkt  man  sich  also  den 
Zustand  des  Nichtvorhandenseins  der  Konkurrenz  f&r  eine  erwerb- 
liehe  KapttalsausnutzuDg,  welcher  besteht,  auch  wenn  man  die  Kon- 
knrrenz  nicht  kttnsthch  ansschloss.  Da  es  ihnen  nicht  entgehen 
konnte,  dass  das  „natürliche  Monopol"  hiernach  ein  Ausfluss  des 
Eitrenthums  ist.  so  haben  die  Angreifer  des  „nalürlichen  ^Fono- 
pols''  «^ich  bemüht,  diesen  besonderen  Fall  der  Gcmeinschädüch- 
keit  des  Privateigenthums  möglichst  eng  zu  b^prenzen.  Die  von 
der  Natur  monopoh'sirte  Ausnutzung  des  Kapital*  and  Grund- 
eigenthums  (welches  letztere  Obrigens  auch  Kapitaleigenthum  ist) 
safren  sie,  unterscheidet  sich  von  jeder  andern  solchen  Aus^ 
mitzung  dadurch,  dass  in  diesem  besondern  Falle  sich  andere 
Kapitalanlagen,  durch  welche  konkurrirend  dieselben  Dienste 
geleistet  werden  können,  nicht  beliebig  herstellen  lassen.  — 
Aber,  um  des  Hhnmelswillen,  kssen  sich  denn  Oberhaupt  in 
iigend  welchem  Produktionszweige  konkurrirende  Kapitalsanhigen 
heliMg  herstellen?  —  Gewiss  nicht  1  Die  konkurrirenden  Kapi- 
tal-anlagen  finden  überall  ihre  sehr  bestimmte  Grenze  in  dem 
vorhandenen  und  in  dem  für  diesen  Zweck  disponiblen  K;ipital. 
Folglich  gemessen  alle  für  einen  bestimmten  Produktionszweck  er- 
richieten  gewerblichen  Anlagen  ein  „natürliches  Monopol"  so  lange, 
als  noch  nicht  hinreichende  Kapitalien  in  der  Produktion  dieser 
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Art  angelegt  sind;  und  wenn  hinreichende  Kai>itali.'n  angelegt 
sind,  so  gemessen  sie  er>t  recht  ein  „natürliches  Monojtor',  weil 
nun  eine  Vermehrung  der  Konkurrenz  zunächst  überhaupt  nicht 
mehr  möglich  ist  Demnach  ist  und  bleibt  Kapitaleigenthum  nnd 
^natürliches  Monopor  identisch. 

Schlimm,  sehr  schlimm  f  Aber,  wohlgemerkt,  mehr  fttr  unsere 
Gcfjner.  als  für  uns.  denn,  wenn  sie  das  „natürliche  Monoitol"  nicht 
vom  l'rivateigenthum  trennen  können,  so  werden  sie  es  schon  mit 
in  den  Kauf  nehmen  und  >ic]i  damit  trösten  müssen,  dass  jedes 
Ding  seine  zwei  Seiten  hat  Und  da  sie  fühlen,  dass  dieser  Trost 
doch  zu  gedankenlos  ist,  so  schieben  sie  die  Schuld  vom  Eigen- 
tham  ab  auf  den  Mangel  der  Konkurrenz.  Zum  Konkurriren  sagen 
sie.  p''hört  zweierlei:  Kapital,  und  ein  zweiter,  dritter,  vierter 
Unternehmer.  So  laime  das  Kapitel  in  den  Hniiden  nur  eines 
Unternehmers  i  t.  hilft  keine  „Freiheit  d'.r  Konkurrenz",  er  be- 
herrscht den  Markt,  er  hat  ein  natürliches  Monopol. 

Diesen  Satz  müssen  wir  uns  sehr  genau  ansehen.  Wir  haben 
es  bei  der  Frage  des  Monopols  mit  der  Einwirkung  des  Ange> 
bots  auf  den  Prds  der  Leistungen  zu  thnn,  nnd  die  Frage  stellt 
sich  so:  Wenn  die  Kachfrage  nach  gewissen  Leistungen  und  das 
in  der  Erzeugung  dieser  Leistungen  beschäftigte  Kapital  gleich  ist, 
macht  es  da  einen  Unterschied  in  Bezug  auf  das  Angebot,  ob  das 
Kapital  sich  in  den  U&nden  eines  Unternehmers  yereinigt  findet, 
oder  ob  sich  zwei  Unternehmer  darin  theilen? 

Ehe  wir  diese  Frage  beantworten,  müssen  wir  feststellen, 
was  denn  iVir  Kapital  gemeint  i'^t.  Gewerbliehe  Kai)italien  sind 
theils  Vorräthe,  theils  Werkzeuge,  theils  ijersönliche  ixewerbliche 
Bildung.  Denken  wir  uns  nun  alle  die  drei  Arten  von  Kapital 
onter  die  beiden  Unternehmer  zu  gleichen  Hälften  getheilt,  so 
wfissten  wir  zunftchst  nicht,  woher  es  kommen  sollte,  dass  zwei 
üntemehmer  mit  je  der  Hälfte  an  Produktionskräften  mehr  an 
Leistungen  derselben  Art  anbieten  sollten,  als  einer  mit  dem  (ran- 
zen an  PrO'luktion^kriiften.  Denn  die  für  einen  Produktion>zweig 
zugerichteten  und  darin  angelegten  Kapitalkräfte  schaffen  ein  be- 
stimmt begrenztes  Angebot  von  Leistungen,  und  werden  nor  da- 
durch rentabel,  dass  dieses  Angebot  verkaofü^  wird.  Und  von  dem 
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rmfange  dieses  Angebots,  welches  genau  dem  Umfange  der  in  der 
Produktion  wirksamen  Kapital kdifte  proportional  ist,  luängt,  gleicher 
Nachfrage  gegenftber,  der  Pteis  ab,  einerlei,  ob  Zwei  anbieten 
oder  Einer. 

Hiegegen  erhebt  sich  der  Einwand,  dass  unter  ewei  K<m- 

kurrirenden  ein  Wetteifer  entstehe,  jeder  dorn  andern  den  Markt 
ah/iicrowinnen  snch<^,  dass.  um  dies  mit  unvermehrtem  Kapital  zu 
crreiclieu,  jeder  sein  Kapital  häufiger  umzusetzen,  durch  bessere 
Technik  ans  gleichem  Kapital  eine  grössere  Somme  von  Leisttm- 
gea  zu  erzielen  suche.  Dieser  Einwand  ist  richtig,  aber  er  ist 
€ine  petitio  printipil.  Denn  der  Erwerbssinn  ist  auch  Kapital,  und 
wenn  die  beiden  Konkurrenten  zusammen  mehr  Erwerbssinn  haben, 
als  der  eine,  so  ist  Ja  unsere  Voraussetzung  umgestossen,  welche 
aasdrücklich  didiiu  ging,  dass  in  dem  einen  Falle  zwei  Unterneh- 
mer jeder  die  U&lfte  an  Prodoktionskr&ften  hatten,  in  dem  andeni 
Einer  das  Ganze. 

Darin  steckt  der  Fehlerl  Man  denkt  nnr  an  das  materielle 
in  Torrftthen  nnd  Werkzeugen  steckende  Kapital,  nidit  an  das 
geistige  in  den  Personen  der  Unternehmer  steckonde  Kapital.  Wenn 
eine  gleiche  Gesammtsumme  von  Vorrüthen  und  Werkzeugen  in 
einer  Produktion  steckt,  so  macht  es  allerdings  einen  Unterschied, 
ob  dieselbe  allein  von  einem  Unternehmer,,  oder  getheilt  von  zvrei 
oder  drei  üntmehmem  verwaltet  wird,  denn  der  zweite  ünter- 
nebmer,  mit  seinem  Erwerbssinn,  seinem  Ehrgeiz,  seiner  Fähigkeit 
bildet  ein  neues  Kapital,  welches  in  diese  Produktion  gebracht 
wird,  und  ebenso  der  dritte  u.  s.  f.  Und  der  Hinzutritt  dieser 
neuen  Personen  mit  ihrem  persönlichen  Kapitale  führt  in  Gestalt 
des  Wettkampfes  einen  Znstand  herbei,  in  welchem  dieses  persön- 
Kehe  Kapital  rasch  wfichst  Aber  diese  Wirkong  tritt  nnr  eb 
dnreh  den  Hinzotritt  leistungsfähiger  Konkurrenten:  leistongs- 
nnfähige,  leere  Ich's  ohne  persönliches  Kapital  üben  eine  Konkur- 
renz nur  mit  neuem.  materioUom  Kapital.  Der  Wettkampf  der 
mehreren  Konkurrenten  mit  seiner  das  persönliche  Kapital  fördern- 
der Wirksamkeit  ist  also  eine  Wirkung  nicht  der  leeren  Ich's,  son- 
dern des  grösseren  in  der  Produktion  arbeitenden  persönliohen 
Kapitals,  eine  Wirkung,  welche  in  die  aUgemdne  Formel  der 
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Eapitalswirksaxnkeit  passt:  vermehrte  Erzeugung  bei  gleu^er  An^ 

strengung. 

Wie,  wenn  dieselbe  Summe  von  Erwerbskraft,  Erwerbssinn, 
Ehrgeiz,  Fähigkeit,  welche  in  dem  zweiten  Untirnehmor  steckt, 
ohne  Hinzukommen  eines  neuen  Ich's  dem  ersten  zuwüchse:  N>ünlo 
da  auch  vermehrte  Erzeugung  bei  gleicher  Anstrengung,  mithia 
▼erhftltnissmfissig  yermehrtes  Angebot,  aas  diesem  Kapitalszawacbse 
bervorgeben?  —  Obne  Zweifel!  denn  dieser  vorausgesetzte  Zuwacba 
beisst  nicbts  anderes  nh:  Fäbigkeit  mit  demselben  Kapitale  mebr  zu 
erzeneren  und  Erkern. tniss  der  aus  reichlichcrem  Absatz  und  gerin- 
gerem Ge\\inne  am  Einzelnen  dem  Unternehmer  erwachsenden  Vor- 
theile,  welche  sonst  eine  Wirkung  der  Konkurrenz  bilden.  Mit  an- 
dern Worten:  die  Summe  des  jedesmaligen  Angebots  gewerblicher 
Leistungen  ist  abbiingig  von  dem  Umfange  des  in  demselben  Augen- 
blicke in  dem  Betriebe  des  Gewerbes  arbeitenden  Kapitals  —  die 
l^leiche  dem  gewerblichen  Bedürfniss  entsprechende  Vertheilung  der 
verschiedenen  Formen  des  Kapitals  vorausgesetzt,  —  das  Kapital 
macht  sirJi  seiher  Konkurrenz,  einerlei,  ob  es  in  einer  oder  in  meh- 
reren Händen  sich  befindet  Dagegen  beschlcunipt  <:ich  durch  Hinzu- 
tritt eines  zweiten,  dritten  etc.  Icb's  das  weitere  Wachsthum  des  per- 
sOnlicbenf  Kapitals  und  bierdurch  mittelbar  des  materiellen  Kapitals, 
weil  das  zweite  Ich  ein  menscblicbes  Individuum,  d.  b.  ein  Trfiger 
eines  besonderen  l^i  iialtung-triebcs,  einer  ])esonderen  selbstständigcn 
Lebenskraft,  einer  Summe  von  besonderen  Kulturbcdürfnissen  .  .  . 
mit  andern  Worten  einer  Summe  von  RildungfÖrdernden  Kapitalien 
ist,  deren  Vorhandensein  ein  zweites  Individuum  voraussetzt. 

Mit  dieser  Beantwortung  der  obigen  Frage  baben  wir  auch 
den  Platz  gefunden,  wo  das  ^natürliche  Monopor'  unterzubringen 
ist  Zu  jeder  Unternehmung  gehört  ein  Minimum  von  materiellem 
Kapital  und  ein  Minimum  von  persönlichem  Kapital.  Dieses  erfor- 
derliche Minimum  wächst  in  Bezu?  auf  beide  Arten  des  Kapitals, 
je  mehr  das  Unternehmen  technisch  entwickelt  ist  Eine  Wasser- 
mUhle  erfordert  weniger  Kapital,  als  eine  Dampfinflhle,  ein  Fracht- 
fuhrwerk  weniger,  als  eine  Eisenbahn.  Damit  ein  neues  Unter- 
nehmen entstehe,  ist  nicht  nur  nöthig,  dass  dieses  Minimum  von 
Kapital  vorhanden  sei,  sondern  auch  Uass  dem  Unternehmen  ein 
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Absatz  zn  Gebote  stebe,  der  mindestens  dieses  Minimnm  yon  Kapital 
gewinnbringend  bescbäftigt    Da  Absatz  =  Kapitalangebot  ist, 

so  kann  man  beide  Seiten  unter  die  eine  Formel  zusammen  fassen, 
dass  es  ein  Minimum  vom  Kapitiil,  persönlichem,  wie  sächlichem, 
giebt,  welches  nothwendig  innerhalb  bestimmter  geographischer 
Grenzen  vorbanden  sein  musa,  damit  ein  bestimmtes  Unternehmen 
entstdie.  Ist  dieses  entstanden,  so  entspricht  es  in  Umfiing  nnd 
Einriehtong  diesem  HGnimnm  von  yorhandenem  wirtbschaftlichen 
Baam,  zuzüglich  einer  grosseren  oder  geringeren  Differenz,  da 
solche  Unternehmungen  in  der  Regel  etwas  auf  den  Zuwachs  zu- 
geschnitten werden.  Wächst  nun  der  Bedarf  nach  den  Leistungen 
des  Unternehmers,  so  wird  ein  Zeitpunkt  kommen,  wo  ein  zweites 
gleichartiges  Unternehmen  Iconkurrirend  auftreten  kann.  Aber  dies 
» ist  nicht  eher  möglich,  als  bis  wieder  Jenes  Minunum  von  Bedarf 
mid  Kapital  disponibel  geworden  ist  Bis  dahin  steht  jenes  erste 
Untcrnehnu  11  einem  l>ed;irf  gegenüber,  der  grösser  wird,  als  die 
Leistungsfähigkeit  des  in  dem  Unternelimcu  steckenden  Kapitals. 
Während  dieser  Zeit  eines  Bedarfs,  der  die  LeistungsHihigkeit  des 
ersten  Unternehmens  übersteigt,  jedoch  noch  nicht  hinreicht^  nm 
ein  zweites  zn  ernähren,  während  dieser  Zeit,  denkt  man  sich,  ge- 
niesst  jenes  erste  Unternehmen  ein  „natOrlicbes  Monopor*,  welches 
je  nach  den  Umständen  von  ISngerer  oder  kürzerer  Daner  ist, 
welches  am  htngsten  dauern  kann,  wenn  das  zur  Gründung  des 
zweiten  Unternehmens  noth wendige  i)ersönliche  Kapital  gar  nicht 
vorhanden  ist,  d.  h.  wenn  der  erste  Unternehmer  ein  Erfinder  ist, 
der  sein  Erfindnngsgeheimniss  zu  bewahren  vermag. 

Anch  dieses  «natürliche  Monopor  steht  nnd  fiUlt  mit  dem 
Kapitaleigenthnm,  nnd  das  Kapitaleigenthnm  mit  diesem  natflr- 
liqhen  Monopol;  denn  beides  ist  von  einem  Fleisch  und  Bein,  das 
natürliche  Monopol  nur  das  Produkt  einer  auf  das  Kapitaleigen- 
thum angewandten  Kasuistik.  Dasselbe  ist  aber  auch  nichts  we- 
niger, als  eine  an  dem  Kapitaleigenthum  neu  entdeckte  Eigenschaft, 
es  gebort  seit  Adam  Smith  zu  den  Gmndelementen  der  Yolks- 
wirtbschaft,  es  bildet  den  in  der  Gesellschaft  nach  den  dieselbe 
beherrschenden  Naturgesetzen  wirkenden  Fahtcr  des  FortsehüU. 
Das  ^natürliche  Monopor'  bildet  die  Prämie  für  das  von  jedem 
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Pionier,  welcher  der  wirthschaftlichen  Entwickelang  eine  neue  Pro- 
vinz erobert,  zu  Obemehmende  grosse  Risiko,  die  Belohnung  fikr  die 
geistige  Arbeit  des  Erfinders  und  des  ersten  Anwenders  einer  Erfin- 

duncr:  es  bildet  das  3Ierkzeichen,  welches  zeipt,  wo  Boilürfuiss  un- 
Ik  friedigt  ist,  wo  Kapital  und  Arbeitskraft  wohltliatig  für  das  all- 
gemeine Interesse,  lohnend  für  Unternehmer  and  Arbeiter  anzu- 
legen sind;  es  bildet  die  Lockpfeife,  welche  die  erzeugenden  Kräfte 
dabin  lockt,  wo  man  ihrer  am  meisten  bedarf;  es  ist  nicht  eine 
Ungerechtigkeit,  sondern  es  yersiebt  im  Gesellschaftsorganlsmus  das 
Amt  der  ploichvertheilonden  Gerechtigkeit,  welche  die  Mittel  der 
Gesellschaft  den  Bedürfnissen  der  Gesellschaft  entsprechend  vcr- 
theilt.  Seine  Wirksamkeit  durch  das  Gesetz  hindern  wollen,  heisst 
die  hauptsächlichste  organische  Triebkraft  der  Gesellschaft  ausser 
Tbätigkeit  setzen  und  den  wirthschaitlichen  Fortschritt  hemm^ 

Solcher  „natOilicben  Monopole^  giebt  es  im  wirthschaftlichen 
Leben  massenhaft  Sie  bilden  ein  Darcbgangsstadinm  jedes  grossen 
technischen  Fortschritts,  und  erhalten  sicli  hier  um  so  hinger,  je 
lantrsamer  die  Kapitalmittel  und  die  Absatzgelegeuheit  sich  bilden, 
welche  die  wachsende  Konkurrenz  auf  dem  neuen  Gebiete  der 
Technik  ermöglichen.  In  das  Gebiet  dieser  Klasse  von  natfirlichen 
Monopolen,  weldie  die  naturgesetzliche  Prfimie  der  ersten  Anwen- 
dung des  technischen  Fortschritts  bilden,  gehört  auch  das  s.  g. 
natürliche  Monopol  der  Eisenbahnen. 

Ein  Eisenbahnunternehmen,  welches  ftir  eine  bestimmte  Ver- 
kehrslinie mit  dem  Frachtfuhrweseo  in  Konkurrenz  tritt,  schliesst 
durch  wohlfeilere,  raschere  und  zuTerlAssigere  Leistung  für  diese 
Linie  das  FMushtfuhrwesen  aus,  indem  es  für  dasselbe  gleichzeitig 
einen  breiten  Baum  filr  neue  Tbätigkeit  in  den  Zufahren  der  GHkter 
zur  Eisenbahnlinie  eröffnet  Findet  sich  keine  Konkurrenz  woUfieflen 
Wassertransports,  so  kann  die  Eisenbahnvcrwaltung  ihre  Preise 
und  Leistungen  so  einricliten,  das^  sie  die  Frachtfuhren  immer 
noch  ausschliesst,  dennoch  aber  an  der  einzelnen  Leistung  einen 
das  Durchschnittsmaasa  flbersteigeBden  Gewinn  macht,  und  dass  sie 
*  theils  durch  hohe  Preise,  theils  durch  mangelhafte  Ausbildung  ihrer 
Leistungsfähigkeit  die  Befriedigung  vieler  Bedttrfiiisse  ausschliesst, 
welche  sie  befriedigen  könnte  und  befriedigen  würde,  wenn  ein 
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koDkurrireiidc>  Unterueliiiieii  vorliandeii  wiüv.  Wir  liaheii  ^^cliou 
angefülirt,  dass  eine  Konkurrenz,  wdolie  zu  winlibdiaftlicherer  Ge- 
staltung der  Preise  und  Leistungen  zwingt,  niclit  ausschliesslich 
dnrdi  eine  Parallelbaba  herheigeftliirt  wird,  dass  vielmehr  eine 
Yerdiehtong  des  Eisenbahnnetzes'' das  Entstehen  konkurrirender 
Linien  ftür  immer  kürzere  geographische  Entfernungen  in  sieh  be- 
greift, dass  in  gleicher  Richtung  die  Verbesserung  und  Verviclftil- 
tigung  der  Wasstrwcg«'  wirkt,  d.i>b  en»llich  jede  andere  Bahn, 
weiche  von  anderen  Produkiionsorten  demselben  Konsumtions-  oder 
Handelsplatze  die  gleichen  Befriedigungsmittel  aafUhrt,  oder  welche 
von  demselben  Prodoktionsplatze  dieselben  Erzengnisse  nach  an- 
deren Rtchtongen  entführt,  jener  ersten  Bahn  Konkurrenz  macht 
Biese  Konkurrenz,  welche  dem  „natfirUehen  Monopole''  ein  Ende 
macht,  wird  sich  vitl  laiiL'>anier  oder  auch  gar  nicht  finden,  wenn 
durch  eiiu^  die  Ausnutzung  des  natnrliclRu  Monopols  bcscliränkende 
Gesetzgebung  den  Eiscnbahnuntcrnclimeru  die  Frucht  ihrer  Thätig- 
keil,  die  Prämie  ihres  Risikos  beschnitten,  und  die  freie  und  vor- 
theilhafte  Ausnutzung  ihies  Eigenthums  in  Frage  gestellt  wird. 
Weil  also  die  gegen  die  freie  Ausnutzung  des  Eigenthnms  der  Eisen- 
bahnuutemehmer  gerichtete  staatliche  Reglenitutiruug  di  ni  tuuda- 
raentakn  Interesse  der  Gesellschaft,  der  rasclicn  Kntwickt.'lung  eines 
möglichst  reichen  Angebots  von  Trauspurtieiätungeu  entgegenwirkt, 
so  mflssen  wir  sie  als  dem  allgemeinen  Interesse  zuwider,  als  un- 
Tolkswirthschaftüch,  verwerfen. 

Dass  diese  Politik  ihre  Kdurseite  hat,  dass  mit  andern  Wor- 
ten die  onbeeehränkte  Ausnutzimg  ihres  Eigenthums  seitens  der 
Ki^enbahnuntemehmer  für  die  rrausportintoressenlon  so  lange  luid 
so  weit,  als  dicbcu  keine  kunkunirenden  Dienste  augeboten  wer- 
den, mancherlei,  was  geleistet  werden  könnte,  ungeleistet  lässt, 
woDen  wir  nicht  leugnen.  Allein  eine  Eisenbahn,  welche  unyoU- 
kommne  Ldslangen  bietet,  ist  immer  hondert&ch  besser,  als  keine 
Eisenbahn.  Will  man  mögliehst  rasdi  möglichst  viele  Eisenbahnen 
liaben,  so  muss  man  jene  Unzuträglichkeiten  schon  in  den  Kauf 
nehmen.  Als  Ergänzung  gehört  freilich  hierzu,  dass  der  Staat  auch 
in  seiner  Konzessionspolitik  der  Eutstehung  neuer  Ei&enbahnen 
kdM  HeounBitse  bereite.  Diese  Seite  der  Frage  wttrde  nns  indesa 
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ta  weit  vom  Thema  abHühren.  Unser  Thema  betrifft  die  Wirk- 
samkeit des  „natürlichen  Monopols",  die  daran-  eutbtelienden  Un- 
zuträgliclikeiten  nnd  die  Abhidf-mittel,  welche  die  ^virth^chaftliche 
Selbstbcwegung  dagegen  bietet.  Wir  sehen  dabei  ganz  ab  von  der 
definitiven  Abhälfe,  welche  eine  Konknrrenzbahn  durch  Beseitigung 
jenes  «natflrlichen  Monopols**  schafft 

Also  zunächst  die  Quelle  des  Uebels.  Die  der  Konkurrenz 
enthobene  Eisenbahn,  sagt  man,  bietet  dem  Publikum  ihre  Lei- 
stungen in  einer  Form  so  unzntrüglich  und  unvollkommen,  Vfie  sie 
will,  und  legt  dem  Publikum  Prei>e  auf,  so  hoch  ^ie  will.  —  Das 
ist  zunächst  nicht  wahr.  Wir  haben  ein  fireiwalteudes  Selbstinter- 
esse- vor  uns,  welches  den  Preisgesetzen  gerade  so  unterworfen 
ist,  wie  Jedes  andere.  Wir  haben  ein  in  einer  Transportanstalt 
angelegtes  Kapital  vor  uns,  welches  nicht  wieder  daraus  zurQck- 
gezogeu  werden  kann,  und  welches  durcli  den  Verkauf  der  Traus- 
portleistungen rentabel,  möglichst  rentabel,  j^amacht  werden  soll. 
Um  rentabel  zu  werden,  muss  das  Kapital  seine  Leistungen  ver- 
kaufen und  muss  seine  Leistungen  und  Preise  so  einrichten,  dass 
es  jene  verkauft.  Das  in  der  Eisenbahn  angelegte  Kapital  muss 
also  eine  gewisse  Summe  von  Leistungen  auf  den  Markt  bringen, 
die  es,  bei  Strafe  der  Unrentabilitüt,  nicht  zurtick  ziehen  kann, 
sondern  verkaufen  muss,  und  es  kann  für  dicsC  Leistuni,'en  nicht 
so  viel  fordern,  wie  es  will,  sondern  nur  so  viel,  wie  es  bekommen 
kann.  Wir  haben  also  eine  Mazimalgrenze  des  Preises,  euie 
Minimalgrenze  der  Gate  der  Leistungen,  welche  jeder  Etsenbahn 
äusserlich  gesteckt  ist,  nnd  welche  die  Erfahrung  ihr  sehr  bald 
kenntlich  macht. 

Dieses  Angebot  von  Leistungen,  welches  die  Eisenbahn  auf 
den  Markt  bringen  muss,  und  nicht  zurückziehen  kann,  dieses 
wahre  auf  die  Preisbestimnmng  wirkende  Angebot  richtet-  sich  in 
seinem  Umfange  nach  dem  Umfiinge  des  Kapitals,  welches  in  der 
Eisenbahn  angelegt  ist;  sein  Maximum  findet  es  in  dem  Um&nge 
der  Leistungsfthigkeit  der  Eisenbahn.  Der  Umfang  der  Leistnngs- 
filhigkeit  bedingt  die  Summe  von  Leistungen,  welche  angeboten 
werden  katm,  der  Umfang  des  Kapitals  bedingt  die  Summe,  welche 
als  Kapitalrente  durch  den  Verkauf  der  Leistungen  womöglich  er- 
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reicht,  noch  besser  tiberschritten  worden  miiss,  bedingt  also  mittel- 
bar die  Summe  von  Leistungen,  die  auf  den  Markt  gebracht 
werden  mws.  Eine  Herabsetzung  der  Prei>e,  welche  durch  Ver- 
grOsseroDg  des  Absatzes  eine  Erhöhung  des  Reingewinnes  zur 
Folge  bat,  liegt  im  Interesse  des  selbstverwaltenden  EigenthOmers, 
dazu  bedarf  es  keiner  ftUB^eren  Konkarrenz;  und  je  grosser  das 
rentabel  zu  machende  Kapital  ist,  nm  so  mehr  ist  der  Eigen- 
thümer  gezwungen,  all  sein  Sinnen  auf  die  Auftindung  des  Preises 
zu  richten,  welcher  die  liöch>te  Rente  ergiebt.  Dass  dieser  Preis 
nicht  der  höchste,  sondern  ein  sehr  mässigcr.  ein  wohlfeiler  ist, 
das  brauchen  wir  nicht  erst  nachzuweisen.  Wenn  wir  diese  kon- 
kreten Betrachtungen  in  einen  abstrakten  Satz  zusammen&ssen 
wollen,  so  kommen  wir  zu  dem  folgenden  Oesetze:  ^cUu  in  einem 
bestimmten  Untern ehmungsziceigc  angelegte  materielle  Kapital 
macht  sich  als  UrsacJic  des  -nothicemUnen  itnd  nwqlirlien  Aiuic- 
hoU  von  Zteiatungen  auf  dem  Markte  selber  Konkurrenz,  einerlei^ 
ob  e$  in  einer  oder  verschiedenen  Händen  ist.'' 

Hieran  knftpft  sich  sofort  eine  ungemein  wichtige  Frage:  ist 
es  in  den  Naturgesetzen  der  Wirthschaft  begrflkndet,  dass  das  Ka- 
pital, welches  in  der  im  Besitze  des  s.  g.  natttrlicben  Monopols 
befindlichen  Eisenbalmuntcrneliniuiig  fest  un«l  nicht  zurückziehbar 
angelegt  ist,  sich  im  Laufe  der  Zeit,  bei  bteigendem  Bedarf,  ver- 
mehrt, oder  nicht? 

Unter  gewöhnlichen  Umständen  macht  sich  eine  Vermehrung 
des  Kapitals  in  dem  Gewerbebetriebe  des  Produzenten  sehr  leicht 
dadurch,  dass  die  grosse  Einträglichkeit  des  Gewerbes  ihn  reizt, 
die  Ueberschüssc  zur  Vergrosserung  des  Betriebes  zu  verwenden, 
so  dass  das  werbende  Kapital  um  so  rascher  wächst,  je  einträg- 
licher CS  ist.  Bei  den  Eisenbahnen  verhält  es  sich  etwas  anders. 
Dm  Kapital  der  Aktionäre  wird  von  Angestellten  verwaltet,  und 
der  jährliche  Ueberschuss  als  Dividende  an  die  Aktionäre  vertheilt 
Die  Umwandlm^  des  reichen  Ertrages  in  yermehrtes,  in  demselben 
Unternehmen  art>e{tende8  Kapital  macht  sich  daher  nicht  so  ein- 
lach. Aber  die  liolie  Rentabilität  befordert  den  Kredit  des  Untcr- 
nchraers,  erleichtert  aUo  die  Aufnahme  von  Anleihen,  für  welche 
dem  Gläubiger  ein  fester  Zins  gezahlt  wird,  während  der  Ueber- 
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schoss  den  ^ktionflren  zuwächst  Die  hohe  Rentabilität  führt  fer- 
ner zu  einem  Agio  der  Aktien  und  dieses  reizt  wieder,  durch  Aus- 
gabe neuer  Aktien  den  Aktionären  einen  Agiogewinn  zuzuwenden. 

Dass  sind  indc.^s  luu  aiisscrlicliL'  Dinge.  Wii'htigor  i>t  die 
Rctrachtung  der  in  dem  Unteinehmcn  selbst  waltenden  Motive, 
welebc  zur  Vermehrung  des  arbeitenden  Kapitales  führen  und 
der  Wirkungen,  welche  dieses  vermehrte  Kapital  übt.  Den- 
ken wir  uns  eine  £isenbahn,  welche  bei  einträglichem  Tarife 
einen  lebendigen  Yerkehr  hat  Dieser  letztere  unterliegt  Kon- 
junkturen, um  so  grösseren  Konjunktui'cn,  je  tiefer  er  mit  den 
wecli-^clnden  rrodukticin^verhältnisscn  verwachsen  i^t.-  Das  eine 
Jahr  bringt  eine  Konjunktur  tür  Getreide,  das  andere  für  Kohlen 
oder  Eisen,  dass  dritte  für  Baumaterialien.  Eine  Konjunktur  be- 
deutet: Vermebruhg  der  Transporte  zu  den  bestehenden  Tarifsätzen. 
Je  einträglicher  diese  pro  Otr.  und  Meile  berechnet  sind,  um  so 
kolossaler  ist  der  Gewinn  an  der  Konjunktur.  Um  diese  aber 
ausnutzen  zu  können,  ist  eine  rasche  Vcrniehrung  dos  Lokomotiven- 
und  Wagenparks  nothwendig.  Je  hither  der  Gewinn  am  Einzelnen, 
um  so  grösser  der  Reiz  zur  Vermehrung  der  Transport kräfte. 
Sind  diese  aber  einmal  vermehrt,  so  kann  das  hineingesteckte 
Kapital  nicht  wieder  zuräckgezogen  werden.  Es  muss  benutzt 
werden,  um  zu  rentiren,  unbenutzt  wirft  es  nicht  nur  keine  Rente 
ab,  sondern  es  verzehrt  sich  unter  den  Einwirkungen  der  rastlos 
an  der  Veniichtung  arbeitenden  Naturkräfte  selbst.  lA  al<o  die 
Konjunktur  vorüber,  so  ist  auf  der  Dahn  ein  vermehrtes  Augebot 
von  Transportleistungen  vorbanden,  welches  verkauft  werden  muss* 
Die  auf  die  Koigunktur  berechneten  Transportmittel  kOnnen  nach 
der  Konjunktur  nur  beschäftigt  werden,  wenn  man  die  Tarife  herab- 
setzt, und  da  Beschäftigung  bei  herabgesetzten  Preisen  vortheü- 
hafter  ist,  aL  Beschiiftigungslosigkeit,  so  liegt  es  im  Interesse  der 
Eisenbahneigeiithümer,  den  Tarif  herabzusetzen.  Die  Herabsetzung 
filhrt  zu  einer  neuen  Konjunktur,  sie  lehrt  praktisch  die  \'orthcUe 
kennen,  welche  die  Wohlfeüheit  seiner  Leistungen  dem  Produzenten 
bringt,  und  entscbliesst  sich  bei  der  zweiten  Koiqunktnr  schon 
ungleich  leichter  zu  einer  Yermehrung  der  Transportkrftfte  —  \md 
wieder  wächst  das  Angebot  vou  Transportleistungen,  welches  der 
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Produzent  nicht  vom  Markte  zurückziehen  kann,  wieder  wächst  die 
Abhängigkeit  des  Produzenten  von  den  Konsumenten. 

Ferner:  die  Konjunktur  dehnt  den  Verkehr  in  einer  Richtung 
ans,  die  Wagen  aber  mttasen  immer  von  dem  einen  Ende  der 
Bahn  zum  andern  wieder  zoiflckbefördert  werden.  Die  Eisenbalu- 
Terwaltnngen  berechnen  sich,  dass  ihre  Wagen  lausende  von  Meilen 
jährlich  leer  dnrchlanfen,  dass  also  massenhaft  Heizmittel  yerzehrt, 
Lokomotiven,  Wagen  und  Schienen  aufgcbrauclif,  Arbeitskräfte  be- 
zahlt werden,  ohne  irgend  etwas  einzubringen;  sie  bereelmen  sich 
lerner,  dass  der  Unterschied  der  Transportkosten  der  Wagen,  je 
nachdem  sie  leer  oder  beladen  befördert  werden,  ein  geringer  ist^ 
dass  Jede  Rnckfracht  rentabel  ist,  wenn  sie  diese  Differenz  über- 
steigt,  und  dass  der  Gewinn  an  Rttckfiracbten  ein  höchst  bekömm- 
licher Extragewinn  ist  Transportleistungen  in  entgegengesetzter 
Richtung  können  also  zu  Schleuderpreisen  angeboten  werden,  wenn 
die  Gesetzgebung  es  nur  erlaubt.  Das  aber  ist  bedingungslos  richtig, 
dass  eine  Vermehrung  der  Transportkräfte,  welche  die  vermehrte 
Nachfirage  nach  Transportleistungen  in  der  Bichtung  von  A.  nach 
Bb  decken  soll,  ein  (Reiches  Angebot  von  Transportleistnngen  in 
der  Richtung  Ton  B.  nach  A.  erzeugt,  dass  also  das  Angebot 
von  Transportleistungen,  welches  die  durch  Vermehrung  der  Trans- 
portmittel ausgenutzte  Konjunktur  zur  Folge  hat,  doppelt  >o  gross 
ist,  als  die  Nachfrage,  durch  welche  jene  Vermehrung  der  Trans- 
portmittel veranlasst  wurde.  Ebenso  hat  eine  Vermehrung  der 
Truisportkrftfite  fUr  Ausnutzung  einer  Koi^unktur  des  durchge- 
henden Verkehrs,  eine  Vermehrung  des  Angebots  der  Transport- 
leistnngen für  den  Lokalverkehr  zur  Folge,  und  umgekehrt 

Endlich :  ist  der  Verkehr  so  lebhaft  geworden,  dass  er  die 
Legung  eines  zweiten  Geleises  notliweudig  'macht,  so  wächst  mit 
dieser  erheblichen  Vermehnmg  des  in  der  Eisenbahnanlage  arbei- 
tenden Kapitals  das  Angebot  in  ganz  besonders  hohem  Grade. 
Um  das  zweite  Geleise  rentabel  auszunutzen,  muss  der  Wagenpark 
von  Neuem  Termehrt  werden,  und  mit  dem  yenneihrten  Wagenpark 
vftchst  von  Neuem  das  nicht  zurOckziehbare  Angebot  y<m  Trans- 
portleistungen,  die  Abhängigkeit  des  Transportproducenten  vom 
Transportkonsumenten,  die  Ausbildung  der  Wohlfeilheit. 

Mich««!!«,  VoikBw.  ÜGhr.   1.  8 
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Die  steigende  Leietungrfähigkeit  einer  JSieenbalm  steigert 
zugleich  die  Leistungsnothwendigkeii;  denn  das  Kapital  muss 
leisten,  wenn  es  nicht  in  seiner  Sterilität  sich  anfisebren  ßolL  Das 

wacliscnde,  in  dem  Eiscnbalinuntornehmcn  arbcitonrlo  Kai)itul  macht 
hieb  sell)er  in  gleichem  Sehritt  waclisende  Konkurren/.  Dass  das 
Kapital  aber  wachse,  dafür  sorgt  das  eigene  Interesse  der  Inhaber 
des  ^natttrlichen  Monopols". 

Dass  das  keine  Phantasie  ist,  sondern  reale  Wahrheit,  das 
beweist  die  Statistik  mit  unwiderleglichen  Zahlen. 

1858  waren  von  den  401,,  Meilen,  welche  das  preussische 
Eisenbahnnetz  umfasstc,  10G,3  Miüen.  also  2ß.^,  Prozent  dt)i»]ielj;e- 
leisig.  18G1  von  den  702. Meilen  prcussischer  Bahnen  2:38,,j  Mei- 
len oder  31,4  Prozent*)  Die  zusätzliche  Leistungsfähigkeit,  d.h. 
das  zusätzliche  Leistungsangebot,  welches  im  Doppelgeleise  liegt, 
war  also  für  jede  Meile  Eisenbahn  im  Yerhältniss  von  26,^  za 
81,4  oder  um  fiist  15  Prozent  gestiegen,  obgleich  361,,  Mellen 
neuer  Eisenbahnen,  grosseiitlieils  einjieleisiper  Z\voi}j:balinen.  die 
sich  noch  in  der  ersten  Entwiekelnnfj:>periüdc  befanden,  hinzuge- 
kommen waren.  1853  kamen  auf  100  Meilen  Bahnlänge  158  Eoko- 
motiyen,  1861  dagegen  185'*^;  die  Zugkräfte  hatten  sich  also  in 
diesen  8  Jahren,  trotz  der  vielen  hinzugekommenen  neuen  Bahnen 
im  Yerhältniss  zur  Bahnlfinge  um  17  Prozent  vermehrt  Der  auf 
sämmtlichen  prcussischen  Eisenbahnen  vorhandene  Güterwagenpark 
repräsentirte  eine  Tragfähigkeit:  IHT),*^  von  2586  Ctr.  pro  ^I(Mle 
Bahnlänge,  1861  von  4939  Ctr,  pro  Meile  liahnlänge.***)  Das 
Angebot  von  Transportleistungen  auf  jeder  Meile  Bahn  hatte  sich 
also  in  8  Jahren  nahezu  verdoppelt  Man  zeige  uns  iig^d  eine 
Industrie,  welche  ihr  Angebot  von  Leistungen  in  8  Jahren  ver^ 
hältnissmässig  verdo])])clte  —  und  doch  genossen  die  Eisenbahnen 
4:;in  „natürliches  Monopol"! 


•)  1867  Ton  953,,  Meilen  350,,  oder  36^  Proient,  1870  von  1466^  Mei- 
len  640  oder  3G,(^  Prozent. 

**)  1867  kamen  auf  100  Meilen  Bahnl&nge  231,  1870  237  Loko* 

inotiven. 

•♦•)  1867  eine  Tragfähigkeit  von  9333  Ctr.,  1870  9288  Ctr.  pro  Meile 
Bftbnl&nge. 
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Um  vollständig  zu  sein,  wollen  wir  noch  konstatircn,  in  wie 
weit  es  den  preussiscben  Eisenbabnverwaltungen  gelungen  ist,  nach- 
dem sie  der  KonjaotEtur,  welche  in  der  Regel  nur  den  Verkehr 
in  Einer  Richtung  trifft,  gefolgt,  anch  RQckfimchten  zu  gewinnen. 
Von  den  111,581  Achsmeilen,  welche  die  Güterwagen  auf  den 
preussiscben  Eisenbahnen  1858  pro  Meile  Babnlänge  durchliefen, 
legten  sie  50,002  Achsnicikn.  oder  44,«  Prozent  unbeladen  zurück, 
?on  den  157.226  AchsmeileD,  welche  sie  1861  durchliefen,  blie- 
ben 74,486  Acbsmeilen  oder  47,4  I'i'ozent  unbeladen,  1860  waren 
sogar  49  Prozent  der  dnrchlanfenen  Achsmeilen  nnheladen,  also 
mifirDchtbar.  Die  Gewinnung  entsprechender  Rfickfrachten  ist  also 
den  preussiscben  Eisentmhnen  noch  meht  gelungen.  Die  Schwie- 
rigkeit dieses  Problems,  welches  im  Interesse  der  steigenden  "Wohl- 
foillieit  des  Transports  noch  zu  lösen  bleibt,  liegt  darin,  dass  die 
Centren  der  Konsumtion,  die  Industriebezirke  und  grossen  Städte, 
Massengttter  (Sohlen,  Getreide  etc.)  an  sich  ziehen,  und  Stftck- 
gftter  (Indnstrieprodnkte)  daftr  versenden.  Die  Rfickfrachten, 
welche  aber  noch  nicht  ausgenutzt  werden,  sind  Dfinger  und  Schutt. 
Die  grosse  landwirthschaftliche  Frage,  wie  dem  Boden  die  Be- 
staii (Itheile  wieder  zugeführt  werden  sollen,  welche  ihm  der  Ver- 
zehr der  grossen  Stiidto  entzieht,  die  Diuigerfrage,  ist  ein  zum 
Tb  eil  von  den  Eisenbahnen  zu  lösendes  Problem,  dem  gegenüber 
die  Phantasie  eines  gleichen  Transportsatzes  pro  Gentner  und 
Mefle  (eines  s.  g.  Einheitssatzes)  in  ihrer  ganzen  Abgeschmackt- 
heit erscheint 

Ein  Hinderniss  für  die  Gewinnung  von  lUiekfrachtcn  liegt  in 
Beschränkungen  der  freien  Taritirinig.  wolche,  wie  es  stets  verlangt 
wird,  auf  das  Gleicbheitsprinzip  zurtickgehen,  wahrend  doch  in 
der  Preisbestimmoi^  nicht«  ungleicher  ist,  als  die  Gleichheit. 

So  viel  von  der  Konkurrenz,  welche  das  matmeüe  Kapital 
der  Werkzeuge  sich  selber  macht,  auch  ohne  YervielftlUgung  der 
Unteniehniungen.  Es  bleibt  noch  das  persönltehe  Kapital  des 
Erwerbssinnes  und  der  Erwerbstürlitigkeit,  das  Kapital,  dessen  Zu- 
wachs so  ungemein  werthvoll  ist  in  Gestalt  des  zweiten  Konkur- 
renten.   Wie  verhält  es  sich  mit  seinem  Wachsthume  beim  „na- 

tHrlichen  Monopol**?  —  Nun,  dasa  der  Unternehmer  und  sein 
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YerwaltiingsperBoiial  im  Laufe  der  Zeit  nicht  dommer,  sondern  Id 
Bezog  auf  das  vorliegende  Gewerbe  einsichtiger  wird,  dass  dem 
Verwalter  ein  Kapital  von  Erfahrungen,  dem  Unternehmer  ein 

Kapital  von  Bt^obachtungm  zuwächst  —  wer  wollte  daran  zwei- 
feln? Unsere  Eisenbahnaktiunilrc  machten  bliml  ihre  Kinsatze,  als 
sie  für  dio  ersten  Bahnen  zeichneten,  sie  griffen  blind  zu,  als  sie 
ihre  ersten  Eisonbalindirektoren  wählten.  Jetzt  sind  Erfahrungen 
gesammelt,  Beobacbtangen  gemacht,  das  Urtheil  ist  geschärft,  das 
Interesse  wird  besser  erkannt,  und  das  wahre  Interesse  der  Unter- 
nehmer liegt  immer  in  der  Wohlfeilheit.  Die  Eisenbahndirektoreo 
wurden  aus  den  Baumeistern  oder  Assessoren  genommen,  oder  die 
Leitung  der  TransportuntcrnehnuniLien  bildete  eine  Neboubescliäfti- 
gung  anrje-eheuer  Kautlcute,  welche  dazu  keine  Zeit  hatten.  Daraus 
entstand  der  vielbeklagte  Büreankratismus  im  Eisenbahnwesen.  Mit 
der  Zeit  bildet  sich  filr  das  neue  Gtewerbe  der  Eisenbahnieitoiig 
eine  neue  Art  technischer  Yorbereitong,  ans  dem  Beamtenpersooal 
erwichst  das  Material  fhr  gut  geschulte  Direktoren,  und  ^  am 
Ende  sind  auch  aus  vielen  jener  Baumeister  und  Assessoren  sach- 
verstiimli^e  Leiter  eines  Transportbetriebes  geworden. 

Ein  gewisses  Wachsthum  de>  i)crsöiiUchen  Kapitals  geschäft- 
licher Tüchtigkeit,  findet  bei  den  Inhabern  des  „natOrlicfaen  Mo- 
nopols" gau  von  seihst  statt,  und  mU  der  Tüchtigkeit  des  Pro- 
duzenten wachst  unweigerlich  der  Yortheil  des  KonsumentelL 

Unsere  Transporthiteressenten  beklagen  sieh  gleichwohl  alle 
Tage,  dass  die  Eisenbahncigentbtlmer  ihr  wahres  Interesse,  welches 
in  der  Güte  und  WohltVilheit  der  Leistungen  der  Eisenbahnen 
seine  sicherste  Wahrung  findet,  nicht  erkennen  und  daher  auch 
nicht  dafilr  sorgen,  dass  die  Verwalter  der  Eisenbahnen  das  wirk- 
liche Interesse  der  Eigenthflmer  verfolgen.  Diese  Klage  Umtet, 
in's  Theoretisdie  ttbersetst:  das  Wachsthun  des  persönlichen  Kapi- 
tals der  Einsicht  ist  bei  den  Eigentbttmem  der  Eisenbahnen  ein  sehr 
schwaches,  und  den  Schaden  davon  tragen  nicht  nur  eben  diese 
Eigenthünier,  sondern  auch  die  Abnehmer  der  Transportleistungen. 

Diese  Klage  ist  begründet,  aber  ebenso  unlogisch  ist  die 
AbhOUGs,  welche  man  vorschlägt  Die  Einsicht,  Uber  deren  Manifd 
bei  den  Eisenbahneigenthflmem  die  Transporthiteressenten  sich  be- 
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klagen,  behaupten  eben  diese  letzteren  zu  besitzen;  sie  haben  ein 
Interesse,  dass  die  Eisenbahneigenthümer  über  ihre  wahren  Inter- 
esse belehrt  werden:  die  wirthschaftUche  Konsequenz  dieser 
Tordersikze  ist,  dass  die  Transportinteressenten  flr  Belehrang  der 
Kiseobahneigentbllmer  die  nöthige  Mflhwaltmig,  oder  die  nOthigea 
Aafwendnngen  flbemehmen,  mit  andern  Worten,  dass  sie  in  den 
Generalver-aninihiiigen  uiul  ausserhalb  derselben  für  die  Erkenut- 
niss  und  Anwendung  ricbtigrr  Prinzipien  der  Eiseid^ahnverwaltiing 
ngitiren.  Statt  dessen  schlagen  ^w.  vor:  das  Gesetz,  oder  die 
IHlreaakratie  soU  die  mangeibafte  fiinsicbt  der  Eisenbahaeigen- 
tbttmer  ersetzen,  und  das  schlagen  —  Kanflente  vor«  welche  dodi 
wahrhaftig  am  besten  wissen,  dass  weder  das  Gesete,  noch  die 
Büreaukratie  den  Zustand  der  Leistunirsfähipkeit  des  Gewerbe- 
betriebs licrbeizuluhren  vermag,  den  die  Einsicht  des  sein  Interesse 
rerfolgenden  Gewerbetreibenden  und  die  Konkurrenz  von  selber 
schaiBen,  welche  endlich  gelernt  haben  sollten,  dass  staatliche  Regle* 
nentirerei  durch  Hemmniss  mehr  an  Entwicklung  hindert,  als  sie 
durch  Anreiz  za  fordern  Tormag. 

Mit  dem  Import  des  Kapitals  wlrthschaftlicher  Einsicht  in 
das  Eisenbahngewerbc  nii  inen  wir  es  übrigens  ganz  ernsthaft,  und 
wir  wollen  uns  genauer  darüber  auslassen. 

Es  ist  klar,  dass  die  ^Datfirlichcn  Monopolien'"  ebenso  verschie» 
den  ausgenutzt  werden  können,  wie  die  kflnstlich  geschaffenen  Mono- 
polien:  entweder  monopolistisch,  mit  hohen  Preisen,  langsamem  Um» 
satz  und  kleinem  bequemem  Betriebe,  oder  wirtbschafUich,  mit 
fiiedrigen  Preisen  raschem  Umsatz  und  umfangreichem,  sorgfilltigem 
Betriebe.  Im  ersten  Falle  wird  der  technisclie  Fortscliritt  für 
die  Gesammtheit  langsamer,  im  letzteren  rascher  fruchtbar  werden. 
Weicher  Grad  der  Wirtbschaftlichkeit  in  dem  Betriebe  obwaltet, 
das  hangt  von  der  wirthschaftlichen  Einsieht  der  betreffenden 
Pkodusenten,  und,  insofern  diese  ein  Stück  dee  Oanzen  sind,  von 
der  wirtfaschafUichen  BildonfKSstufs  und  Anschauungsweise  des  Tot- 
kes  im  Ganzen  ab.  Diese  Einsicht  ist  recht  eigentlich  eine  voiks- 
wirthschaftliche;  denn  sie  bezieht  sich  auf  die  Gesetze  des  Preises 
und  Verbrauchs  im  Allgemeinen  und  in  ihrer  Anwendung  auf  die 
besondere  Natttr  dieses  bestimmten  Produktionszweiges. 
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Wir  sind  hier  bei  einem  Punkte  angelangt,  der  in  der  Regel 
in  der  Einleitung  eines  Handbuchs  der  Volkswirthschaftslehre  ab- 
gehandelt wird,  bei  dem  „  praktischen  Nutzen  der  volkswirthschaft- 

lichcii  Wissenschaft".  Wir  fiiidoii  iu  diesem  obligaleii  Eiiigangs- 
kui)itel  in  der  Regel  den  Nutzen  der  Volkswirthschaftslehre  für 
den  Staatsniann  in  den  Vordergrund  gestellt,  und  leider  beherrscht 
dieser  Gesichtsponkt  den  Verfasser  oft  so  sehr,  dass  die  Physio- 
logie der  GeseUschait  in  seinen  Uftnden  zu  einer  Beihe  von  guten 
oder  sehlechten  Bathichlfigen  Air  Gesetzgebung  und  Verwaltung 
sieh  umgestaltet,  unter  welchen  praktischen  RathschUlgen  audi 
wohl  die  Ueberwindung  der  „natürlielicn  Monopulirn  "  darch  den 
Zwang  des  Gesetzes,  d.  h.  die  künstliche  Beseitigung  der  von  der 
Katar  wohlweislich  ausgesetzten  Prämien  fiir  die  rasche  Verbreitung 
das  technischen  Fortschritts,  ihre  Stelle  findet  Daun  folgt  der 
praktische  Nutzen,  der-  in  der  Beseitigung  staatsgefiUirlicher  kommu- 
nistischer YorsteUuQgen  liegt  Endlich  bekommen  auch  Kaufleute 
und  Gewerbetreibende  ihr  Theil.  Dieser  letzte  Gesichtspunkt  ge- 
hört utfcnbar  nicht  in  die  Einleitung,  sondern  in  das  Werk  selbst, 
au  die  gehörige  Stelle,  wo  voa  der  Wirksamkeit  den  Kapitals 
volkswirtkechaftlicher  Bildung  die  Rede  ist  oder  sein  sollte. 
£r  betrifft  die  Einwirkung  der  volkswirthschaftUchen  Volksbildung 
auf  die  praktische  wurthschafidiche  Entwickelung.  Durch  Aufklarung 
ftber  den  mit  dem  Yortheil  der  Gesammtheit  stets  zusammenge- 
hmden  walireu  Vortheil  des  Einzeln jn  bewirkt  die  voHöwirth- 
schaftliche  Bildung  eine  wirthschafthche,  d.  h.  n^)glich^t  gemein- 
nützige Ausbildung  aucii  jener  „natürlichen"  Monopolieu,  eine 
Aatecipation  der  Wirkungen  lebliafterer  Koukurrenz  in  Bezug  auf 
Preise  und  Betriebsgestaltung. 

Wenn  irgendwo,  so  ist  die  Herbeiführung  dnes  wirthschaft- 
licheu  und  gemeinnützigen  Betriebes  durch  die  Tolkswirthschaftliche 
Ailkläraiig  der  Betheiligten  den  Eisenbahnen  ge<ienüber  angebracht 
.Denn  bei  ihnen  stehen  wir  nicht  unmittelbar  den  ihren  Besitz 
verwaltenden  Eigenthünr  rn,  sondern  gemeins»am  mit  den  Eigeu- 
thttmern  (Aktiomüren)  den  bezahlten  Verwaltern  fremden  Eigen- 
thums  gegenüber,  einer  Bcireaukratie,  welche  aus  Trftgheit  und 
Schematismus  zur  wirthschaftlichsten  Yerwaltungsweise,  wie  sie 
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das  Interesse  ihrer  Auftraggeber  fordert,  üliorzugchcn  zögert.  Hier 
gilt  es  durch  volkswirtlischattliche  Agitation  auf  das  grosse  Pu- 
blikum der  Aktionäre  einzuwirken,  damit  diese  ihre  Beauftragten 
m  raschem  Fortschritt  in  den  Yerwaltongsprincipien  zwingen.  £s 
gilt  hier  eine  eindringliche  Anwendung  der  Lehre  von  der  Harmonie 
der  wohlerkannten  Interessen;  denn,  wenn  die  Eisenbahneigenthttmer 
ihre  Interessen  wohl  erkennen,  so  wird  die  durch  ihre  Interessen 
diktirte  Gestaltung  des  Betriebes  und  der  Transpurtpreisc  die  Be- 
dürfnisse deä  Publikums  auf  das  Beste  und  Reichlichste  befriedigen. 

Die  hauptsächlichsten  Klagen  des  Publikums  Uber  die  Eisen* 
bahnverwaltnngen  sind  nicht  in  der  monopolistischen  Natur  der 
Eisenbahnen,  sondern  in  der  bflreaokratischen  Katur  der  Eisen- 
bahoYerwaltuDgen  begründet,  und  diese  beruht  wieder  auf  einer 
Verkcuiiung  des  Wesens  der  Aktiengc-jellscliaft. 

Die  Aktiengesellschaft  mit  bescliräukler  Haftbarkeit  der  Tiieii- 
haber  ist  die  entsprechende  Form  entweder  für  sehr  gewagte  Unter- 
nehmungen, die  nicht  zu  Stande  Icommen,  wenn  die  Unternehmer 
ihr  ganzes  Vermögen  riskiren  sollen,  oder  fOr  die  Herstellung  und 
Yerwaltung  eines  grossen  Unternehmens,  in  welchem  em  grosses 
festgelegtes  Kapital  durch  ein  verhältnissmns^ig  kleines  Betriebs- 
kapital nach  einfuclieu  Prinzipien  nutzbar  gemacht  werden  soll. 
Zu  der  letzteren  Klasse  von  Aklieuuuternehuiuugen  gehören  dio 
Eisenbahnen.  Die  Verwaltungen  von  Aktiengesellschaften  sind 
anter  allen  Umständen  beauftragte  Verwalter  fremden  Eigenthums. 
Als  solche  entbehren  sie  des  grossen  wirthschaftlichen  Lebensele- 
ment?, welches  in  dem  Selbstinteresse  und  der  Selbstverantwort- 
lichkeit  des  Kigenthümers  liegt,  welcher  sdn  eigenes  Kapital  ver- 
waltet. Sie  entbehren  ebenso  der  Fähigkeit  spekulativen  Wagens, 
und  präciser,  den  wechselnden  Verhältnissen  sich  rasch  anpassender 
geschäftlicher  Bewegung,  welche  wieder  nur  dem  EigenthOmer  vor- 
behalten  ist.  Es  ist  nicht  anders  möglich,  als  dass  sie  nach  ein- 
gehen Prinzipien  und  schematischen  Formen  verfahren.  Eine  so 
schwer  bewegliche  Verwaltung  ist  dem  Eigenthflmer  um  so  minder 
nachthcilig,  je  geringer  der  Umfang  ihrer  Thiitigkeit  ist,  und  je 
unwandelbarer  die  einfachen,  Prinzipien  derselben  sein  können. 
Denn  nur  einer  einfachen  in  festen  Formen  sich  bewegenden  stetigen 
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Thfttigkeit  ist  die  Yerwaltang  fremden  Eigenthnms  gcwacbflen.  Sic 

wird  inijner  dein  Publik uiii,  wie  dem  Eigentliümcr  Mangelhaftes 
leisten,  wenn  sie  sich  auf  Gehiete  wagt,  wo  Alles  auf  rührige 
Tbätigkeit,  tägliche  Sorge,  dass  den  wechselnden  BedUrfinsscn  die 
Einrichtungen  wechselnd  angepasst  werden,  spekulatives  Berechnen 
und  kOlnes  Wagen  ankommt;  denn  ftr  solche  Thfttig^it  feUt  ihr  ' 
die  Seele.  Es  liegt  daher  nicht  im  Interesse  der  Eisenbahn- 
aktionäre, dass  ihre  Verwaltungen  über  das  Gebiet  der  Fortbe- 
wegung der  Güter  hinausgreifen  und  die  Funktionen  des  Fracht- 
führers monopolistisch  in  ihre  Hilnde  nehmeu.  Nicht  nur,  dass 
eine  so  kompUzirte  Yerwaltungsmaschinerie  mit  ihren  Beamten 
und  Tagelöhnern  ausser  Stande  ist,  die  Sorgfalt  und  Kontrolle  zu 
üben,  welche  die  nothwendige  Voraussetzung  für  die  Uebemalnne 
der  Frachtfhhrerhaftang  bildet:  noch  mehr,  sie  ist  nicht  f&hig,  so 
ontgegenkoniiiiCiKl  gcwn  das  Publikum,  so  spekulativ,  bewiglich, 
proitagandi^tisch  in  der  Taiifpolitik  der  Einzelfrachten  zu  sein, 
dass  sie  durch  ihre  Frachttührerfunktion  das  Frachtgeschäft  so 
weit  ausbilden  könnte,  dass  durch  dasselbe  eine  volle,  gleichmässige 
und  möglichst  gewinnreiche  Ausnutzung  des  Eigenthums  der  Aktio- 
näre, der  Bahn,  der  Lokomotiven  und  Wagen,  herbeigeftkhrt  wflrde. 
Denn  das  darf  man  nie  vergessen:  ftr  den  Eigenthttmer  der  Eisen- 
bahn und  der  Bewetrung>^maschi^e^e  auf  der  Eisenbahn  ist  das 
Frachtfuhrergeschftft  zehnmal  wichtiger  als  Mittel  gewinnreicher 
Ausnutzung  seines  Eigenthums,  denn  als  unmittelbarer  gewinnbrin- 
gender Erwerbszweig.  £ttr  seinen  Yortheil  ist  daher  um  so  besser 
gesorgt,  in  je  geschickteren  Händen  dch  das  Frachtitthrergeschift 
auf  seinen  Geleisen  befindet  FOr  ihn  ist  ja  das  FrachtfUhrerge- 
werbe  Käufer  und  Konsument,  nicht  Konkurrent.  Und  dass  das 
freikonkurrirende  Privatgcwerbe  ein  umfangreicher  kaufender,  und 
besser  zahlender  Abnehmer  für  die  Dienste  des  Eisenbahneigen- 
thCUners  ist,  als  die  ängstliche  monopolistische,  für  ihre  Bequem- 
lichkeit besorgte  EisenbahnbOreaukratie,  das  bedarf  erst  keines 
Beweises.  Je  freiere,  umfangreichere  Konkurrenz  unter  den  Eäufem, 
um  so  besser  befindet  sich  der  Verkäufer. 

Nicht  die  Au^^tlehnung   der  Thätigkeit  der  Verwaltung  auf 
möglichst  \ielc  Geschäftszweige,  um  an  jedem  etwas  zu  verdienen. 
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sondern  die  möglichste  Rentabilit&t  des  festangelegten  Kapitals  dnrch 
<lie  schwungliaflesto,  n'gclrnässig^tc  und  volNtc  Aiisnutzunt?  der  im 
Eigenthiim  der  Gesellschaft  bctindlicbeu  Mith'l  des  Gütertran>-j)urts 
liegt  im  Interesse  der  Aktionäre.  Wird  diese  Ausnutzung  durch 
die  freie  Konkurrenz  der  Frachtführer  auf  den  Eisenbahnen  besser 
gefordert,  als  durch  die  HonopolisiniDg  des  Frachtihhrergeschäfts 
in  den  Händen  der  Terwaltung,  so  sind  die  EisenbahnakÜonftre 
die  besten  Verbündeten  des  allgemeinen  Interesses  gegen  die  Mono« 
polsucht  der  Eisenbahnverwaltungen ;  denn  wenn  ihr  Interesse  waeh 
ist,  so  fehlt  es  ihnen  nicht  an  der  Macht,  die  wirthschaftliche  Ile- 
fonxi  des  Güterbetriebes  auf  den  Eisenbalnien  durchzusetzen.  Dass 
«ne  ivirthscbaftliche  Beform  des  Gttterbetriebes,  welche  die  Thfttig- 
keit  der  Eisenbahnverwaltongen  auf  eni  mO^chst  enges  Gebiet 
beschriakt,  der  Tfaätigkeit  des  der  freien  Konkarrenz  nnteriiegenden 
Priratgewerbes  anf  den  Eisenbahnen  einen  möglichst  weiten  Wir- 
kunqrskrcis  giebt,  im  Interesse  der  Kiscubahneigenlliümer  liecrt, 
glauben  wir  nachgewiesen  zu  haben.  Ist  dies  aber  der  Fall,  so 
folgt  Ton  selbst,  dass  für  die  Transportintercssenieu  der  richtige 
Weg  zu  ihrem  Ziele  der  ist,  sich  an  die  Erkenntniss  zu  wenden, 
vm  musrerstindliche  Gegner  in  mSchtige  Yerbflndete  nmzowandeln. 
Löst  die  wissenschafUiohe  Erkenntniss  diese  ihr  gestellte  praktische 
Aufgabe,  so  wird  mit  der  Frage  der  Haftungspflicht  auch  eine 
ganze  Reihe  von  Fragen,  welche  die  wirtliseliaft liebste  Einrichtung 
der  Frachttarife  betreffen,  zur  Zufriedensten iing  aller  Interessenten 
auf  die  einfachste  Weise  gelöst  werden.  Denn  mit  dem  Fracht- 
ÜhrergeschAft  kommt  auch  die  Bestimmnng  des  Preises  Mr  den 
Thmqiort  jeder  einEeliien  Waare  In  die  Binde  des  frei  konkor- 
liraideo  PriTatgewerbes. 

Berlin,  im  Juni  1863. 
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Die  Differenrialtarife  der  Eiaenbahnen. 

Jede  Stadt  erzählt  dem  kundigen  Auge  die  Geschichte  ihrer 
Eutbteluiij[j,  ihres  Wachstliums,  ilircs  Verfalls,  und  die  gesprächige 
Chronik  bildet  gewisserma'^'^on  nur  die  Trohe  fOr  die  kulturhisto- 
rische Rechnung,  zu  welcher  Lage  und  Umgebung,  Bauart  und 
Strassennamen,  blfihende  und  verMende  Nahrungszweige  die  Fak- 
toren abgeben. 

Das  feste  Land,  welches  die  Produkte  erzeugt,  die  über  das 
völkerverbindende  Meer  gehen,  um  im  Tauschverkchr  die  Erzeug- 
nisse anderer  Völker  zu  holen,  bildet  geNvissermasseu  eine  Summe 
von  Massenpunkten,  welche  den  Seeverkehr  bis  ins  Binnenland 
hereinziehen,  so  weit,  als  die  Tiefe  der  Flussmttndung,  sei  es  auch 
nur  zur  Zeit  der  Flut,  Seeschiffe  hereintrSgt.  Nicht  an  den  Fluss- 
mttnduDgeu,  sondern  weiter  hinauf,  wo  die  Umladung  vom  See- 
Schilfe  iu*s  FlussschilT,  und  uiiigckehrt,  erfolgen  7nusste,  siedelte 
sich  der  grosse  Handelsplatz  an,  der  dem  Tauscliverkehr  der  Völker 
zu  dienen  bestimmt  ist.  Die  nothwcndige  Umladung  vermindert 
im  Vergleich  zu  andern  Punkten,  wo  eine  Umladung  an  sich  nicht 
nothwendig  ist,  die  Kosten  des  Speichems,  Sortirens,  Feilbietens 
und  Yerarbeitens,  die  Umladestelle  wird  daher  zum  Markt  und 
zum  Fabrikplatze.  Aus  demselben  Grunde  siedeln  sich  Städte 
uberall  da  au,  wo  die  Ilandelswege  sich  kreuzen  und  abzweigen, 
wo  der  Fluss  schiÜbar  wird,  wo  ein  schiffbarer  Nebentluss  in  dcu 
Hauptstrom  einmündet,  wo  eine  Landstrasse  die  Wasserstrasse 
kreuzt  (Fuhrt).  Aus  demselben  Grunde  kann  die  steigende  Be- 
deutsamkeit des  Eisenbahnverkehrs  einerseits,  und  das  steigende 
Bestreben  durch  die  Grösse  der  See&hrzeuge,  namentlich  der  See- 
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dampfer,  die  Seefrachtkosten  zu  vermiiiderii  audererseits  dahin  füh- 
reo,  dass  die  für  Schifi'e  jeder  Grösse  erreichbaren  Uafunplätze  an 
deo  Aossersten  FlussmOndungen,  welche  gegenwärtig  nur  „Yorhftfen** 
UUen,  za  grosser  HandeUbedeatung  gelangen.  Ln  Landesinnem 
beBtimmen,  wie  die  Hassenpnnkte  des  KOrpers  den  Schwerpunkt, 
so  die  über  ein  weiteres  Gebiet  sich  vcrthcilcnden  rruduktiuns- 
pankte  den  gcmein^^aincn  Markt  an  der  Stelle,  von  welcher  aus  sie 
alle  verhältoissmässig  mit  gleicher  Leichtigkeit  erreicht  werden 

Aber  neben  den  Verkehrswegen  gibt  es  noch  andere  Urele- 
nflote  der  StAdtebildnng.  Wo  die  Natnr  bewegende  Kräfte  bietet, 
am  WassergeßQte,  siedelt  sich  der  Müller  an,  nm  das  Getreide  zu 

vermählen,  die  Oel^aaten  auszupressen  und  aus  der  Eiclicnrinde 
Lobe  zu  bereiten.  Fron-  und  ^leierhüfe  haben  gern  die  Mühle 
an  der  Scheuer,  um  Verladungs-  und  Trausportkosteu  zu  ersparen; 
sie  siedeln  sich  friedlich  um  das  WasseigefilUe,  der  Gerber  konunt 
Unzn  und  der  Färber,  um  auch  auf  ihre  Weise  das  dienstwillige 
Wftsser  des  Mtthlbachs  zu  benutzen,  der  Kaufinann  bringt,  was  sie 
üöthig,  holt,  was  sie  ttbrig  haben,  und  aus  den  Mcierhöfcn  und 
Mühleu  entwickelt  sich  die  Acker-  und  Fabrikstailt,  ein  Wunder- 
werk, geschaffen  von  dem  kleinen  tleissig  plätschernden  Bach. 

Im  Laufe  der  Zeit  Ändern  sich  die  Wege  des  Weltverkehi-s. 
Der  kahne  Seeschiffer,  nnbekannte  Ozeane  durchfurchend,  läuft 
dem  schwerfiüligen  Kärrner  den  Rang  ab,  Kanäle  yerändem  die 
Bilmeo  der  BinnenschiflF&fart,  die  Pfade  des  Saumthieres  werden 
zu  Luüdstras^cn  geebnet,  neu  entdeckte  Lan  ier  mit  reicher  Tro- 
duktiun  veriindern  die  Kichtung  des  Wcltveikelirs,  neu  entdeckte 
ija-  und  Kohlengruben  rufen  die  industrielle  Bevölkerung  nach 
anderen  Landstrichen,  neue  Bohstoffe  beschränken  das  Terrain  der 
abgewohnten  und  machen  den  hergebrachten  Produktionsplätzen 
Konkurrenz;  die  Auswanderung  schafft  neue  Märkte,  die  an- 
wachsende Bevölkerung  yerzehrt,  was  früher  versandt  wurde,  die 
Eisenbahnen  lösen  den  Frachtfuhrmanu  auf  neuen  Strassen  ab, 
und  lassen  der  Schiiifahrt  nur  die  schwer  in's  Gewicht  fallenden 
Rohstoffe.  Die  Danipfkraft  bietet  dem  Müller  und  Fabrikanten 
^  die  Wasserkraft  emen  Ersatz,  der  keine  Unterbrechungen 
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durch  £is  und  Darre  kennt,  Um  aber  von  dem  kohlenarmen  €k- 
birge  weg  an  die  Eisenbahn  oder  die  EoUengrabe  ruft. 

Wir  haben  in  den  wenigen  Zeilen,  welche  diese  Yerftnderangen 

aufzählen,  die  Grcschichte  von  Jahrhunderten  zusammcngcfasst.  Die 
Geschichte  (lcrsell)on  Jahrhunderte  iii('l(h;t  uns  von  (h'ni  Verfall  des 
einen  un<l  dem  Aufsidnvun^e  des  anderen  llandel-^idatzes,  von  der 
Entstellung  und  riesenhaftem  Waclistimm  neuer  Städte,  und  von 
dem  Rttckgange  und  der  Verödung  alter  Sitze  der  Kultur,  von 
der  Verpflanzung  ganzer  Industrien,  von  dem  Wiederaufleben  einer 
Völkerwanderung,  die  aber  statt  des  Schwertes  den  l^ten,  statt 
der  Gottespreissel  den  Dreschflegel  und  —  die  Dreschniascliine  zu 
Symbokm  wählt. 

Ja  Wold!  manche  frülier  petYdlten  Si)eicher  st- hen  leer, 
mancher  früher  von  Schiffen  aller  Nationen  wimmelnde  Hafen  ist 
verödet,  manche  früher  reicbblühende  Weltstadt  birgt  in  dem 
stolzen  Quadraten  eine  ärmliche  Bevölkerung,  welche,  erdrückt 
von  ungeheurer  Armenlast,  die  reichgeschmückten  Giebel  zu  Ruinen 
verfallen  Ifisst.  Auch  unsere  Stfidte  sind  nicht  für  die  Ewigkeit 
gehaut;  d^nn  ..das  einzig  lileibeiide  ist  der  Wechsel". 

Aber  die  Summe  aller  Wechsel  in  der  friedlichen  Kulturent- 
wickelung ist  das  Wach^thum,  das  in  den  Wandlungen  ununter- 
brochen sich  vollzieht.  Wenn  sich  das  in  Häusern,  Speichern, 
Mühlen  steckende  Kapital  entwerthet  hat,  so  ist  es  nur  deshalb 
minder  werthvoll  geworden,  weil  hundertfach  um&ngreicheres  und 
wirksameres  Kapital  an  anderer  Stelle  emporgewachsen  ist.  Wenn 
die  intermittirende  Wasserkraft  dein  einen  Städtchen  nur  noch 
schwache  Erwerbsgelegenheit  bietet,  so  ist  wenige  oder  viele  Meilen 
davon  entfernt  aus  einem  Städtchen  eine  Weltstadt  mit  Hunderten 
von  Dampfsohornsteinen  empor  gewachsen,  und  was  Jenes  an  Volks- 
zahl  einbüsste,  es  ist  hinttbergesiedelt,  um  an  Stelle  des  verfiMlea- 
den  einen  reich  aufblühenden  Wohlstand  zu  gründen.  Die  Schwer- 
punkte des  Wohlstandes  wechseln  im  LaufSa  der  Zelt,  aber  die 
Mas-enpuukto  desselben  vervielfältigen  sich  gleichzeitig  in  geo- 
metrischer Progression. 

Und  wenn  wir  den  so  mannigfach  beklagten  Verfall  genauer 
prüfen,  so  dürfen  wir  unter  seinen  Ursachen  auch  die  Gottesgeiaael 
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des  Krieges  nicht  vergossen,  der  droissi^  Jahre  die  Giiiien  Deutsch- 
lands durchwüthete  und  mit  den  masseuliaften  Kupitaiien  zukuufts- 
reidie  Keime  lokaler  Kulturentwicklung  vernichtete.  Auf  seine 
MeduHiDg  kommt  ein  grosser  Theil  des  Stftdtever&Us,  Und  was 
fon  dem  Yerfiül  anf  die  Rechnung  der  Yer&ndemng  der  Grond- 
ligeD  des  Wirthsdiafts-  ond  Kulturlebens  geschrieben  werden  muss, 
das  ist  wieder  vielfacli  nur  ein  Zurückbleiben  des  einen  Platzes 
gegen  den  andern :  i;ei  absoluter  Messung  bleibt  positiver  ÜUckgaug 
BOT  sporadisch  tlbrig.  • 

Es  irftre  ein  interessanter  Gegenstand  koltur-historischer  Foi^ 
sdmog,  die  Yerftndenmgen  festanstellen,  welche  die  Anwendung  der 
DiBipflaraft  aof  die  Entwiokelung  der  verschiedenen  Stftdte  gettbt 
liat,  die  an  den  Stätten  des  Wassergeftlles  entstanden  waren,  und 
.ie  Verpflanzung  industrieller  Thatigkcit  im  Einzelnen  nachzu\Yeisen, 
welche  diese  gewaltigste  Erfindung  der  Neuzeit  herbeigeführt  hat. 
Bei  der  Feststellung  der  Einwirkung  der  Dampf  kraft  auf  die  Städte- 
eotwiftkelnng  würden  ein  besonders  schwieriges  Kapitel  die  Eiaeor 
bshnen  bilden,  welche  nicht  den  einaelnen  Produktionsproaess  ftn- 
•InteB,  sondern  in  dem  Verkehr  eine  Umwälzung  hervorriefen  und 
durch  wohlfeile  und  rasche  ZusammenfUhrung  wahlverwandter  Pro- 
duktionsmittel an  neuen  Punkten  neue  Erwerbszweige  schufen. 
Neben  der  Aenderung  der  Industrie  würde  dann  auch  die  Aende- 
nug  des  Handels,  der  auch  ein  Stück  Industrie  bildet,  in  seiner 
Kitar  und  in  seinen  Bichtungen  gezeichnet  werden  mOssen,  und 
aas  der  Erforschung  der  Yergaagenheit  würde  sich  ein  Bilde  in 
die  Zukunft  ergeben. 

In  Deutschland  sind  wir  noch  mitten  in  dieser  wandelnden 
Uüd  schaffenden  Entwicklung,  welche  durch  die  Auwendung  der 
Dampfkraft  erzeugt  worden  ist.  Klage  und  Jubel  hören  wir  neben 
einander,  und  wenn  die  Klagen  schwächer  und  schwächer  werden: 
ibQcwuiiden  smd  sie  noch  nicht.  Ja,  es  ist  wunderbar,  während 
dsr  Arbeiter  die  erUVsende  und  Wohlstand  sdiaffende  Kraft  der 
I>inipfiaia8chine  längst  begriffen  hat,  wird  es  gerade  dem  Kauf- 
BBUm  schwer,  sich  in  die  Wandlungen  zu  tinden,  welche  das  neue 
Transportmittel  herbeigeführt  hat  und  noch  ferner  herbeifuliren 
winL 
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Es  ist  ganz  natnrgemäss,  dass  die  Eisenbahnen,  welche  nicht 
nnr  rascher  und  zum  grossen  Theil  wohlfeiler,  sondern  auch  in 

ganz  anderer  Weise  transportircn,  als  Frachtfnhrloiite  und  Schiffer, 
in  den  II.iiHiel^bozielmiisen  der  oiiizolnon  Plätze  oino  diirclifzicifendc 
VcMMinlorung  herbciltihron.  Die  andere  Transportwcise  bedingt 
ganz  andere  Gesetze  der  Preis^tclhing  für  die  Transportleistnngen, 
als  dieselben  frfther  durch  die  Natur  des  Transports  durch  Schiffe 
oder  Frachtwagen  bedingt  waren.  Und  diese  ganz  anderen  Ge- 
setze der  Preisstellung  haben  zur  Folge,  dass  für  den  einen  Platz 
ein  Theil  seines  Eij2:engesch.1fts  sich  in  Speditionsgeschäft  umwan- 
delt, flir  den  anderen  ein  Zweig  des  Zwischenhandels  verloren  geht 
Bei  dem  Frachtfuhrtransportc  beispielsweise  stehen  die  Fort- 
bc wegnngskosten  in  einem  weit  höheren  Verhältnisse  zu  den  Ver- 
ladungskosten, als  bei  dem  Eisenbahntransporte.  Die  Folge  davon 
ist  einerseits,  dass  die  Transportkosten  sich  bei  jenem  ungleich 
mehr  nach  der  Länge  der  Entfernungen  abstufen,  als  bei  diesem, 
andererseits,  dass  jener  nngleich  leichter  Zwisclien^tationciu  die 
mit  Umladung  verbundf  ii  sind  und  dem  Zwischenliandel  Raum 
gi'ben,  erträgt,  als  dieser.  Tlei  der  Flussschi tlfahrt  stellen  sich 
allerdings  die  unmittelbaren  Fortbewegnngskosten  nicht  verhältnisa- 
mässig  so  hoch,  durch  die  Unsicherheit  und  Länge  ihrer  Dauer 
tritt  aber  neben  den  Fortbewegungskosten  ein  mit  der  Länge  der 
Transportkosten  gleiehmässig  wachsendes  Element  in  den  Zinsen 
des  auf  dem  Scliilfe  bewegten  Kapitals  und  in  der  Gefahr  der 
Verzögerung  durch  unvorhergesehene  Hindernisse  mehr  in  den  Vor- 
dergrund, 80  dass  auch  hier  die  im  Verhiiltniss  mit  üqx  Liinge  des 
Transportweges  wachsenden  Transportkosten  neben  den  Verladungs- 
kosten bei  kostspieligen  Waaren  ''eine  vorwiegendere  Bedeutung 
haben,  als  im  Eisenbahntransporte.  Ausserdem  macht  die  Fluss- 
schüffohrt  an  den  Punkten,  wo  der  Landtransport  die  Schifliabrt, 
oder  ein  kleineres  ScliilVsgoföss  das  gnisscre  ablöst,  die  Tmladung 
unvermeidlich,  und  an  diesen  Punkten  sind  gerade  die  Zwischen- 
handelsplätze entstanden.  Ein  Flussscbiff  endlich  trägt  oft  die  Be- 
lastung eines  ganzen  Eisenbahnzuges,  und  zwingt  zum  Aufenthalt 
auch  die  durchgehenden  Waaren  an  dem  Platze,  wo  nur  ein  Theil 
der  Ladung  sein  Ziel  findet,  während  das  Aushängen  eines  Wagens 
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den  ElsenbalmzDg  nicht  aufhält  Dieser  nothwendige  Aufenthalt 
des  Dnrchgangsrerkehrs  ist  eine  Begttnsti^ng  des  Zwischenhandels. 

Die  Langsamkeit  des  Schiflfs-  und  K/irncrtran^iports  endlicli  gibt 
dem  Zwi>clienliandclsplatze  vor  dem  ontternter<Mi  Hoziis^platze  für 
Benutzang  der  Koigunkturcn  des  Marktes  einen  weiten  A'orsprong, 
der  dnrch  den  raschen  Eisenbahntransport  anf  ein  Minimmn  sq. 
rfickgefilhrt  wird.  Soweit  also  Eisenbahnen  an  die  Stelle  der 
Fhissschiffer  nnd  Frachtfnhrleate  getreten  sind,  bleibt  ftr  den 
Zwischenhandel  der  in  der  Mitte  zwischen  den  Endpunkten  des 
Verkehrs  gelegenen  Plätze  ungleich  weniger  Kaum. 

Diese  Verhältnisse  haben  theilweise  ihren  Ausdruck  in  den 
Differenzialtarifen  der  Eisenbahnen  gefanden,  d.  h.  in  einer  Fest- 
steDniig  der  Transportpreise,  welche  den  Preis  ftr  den  mranter- 
brochenen  Transport  yon  einem  Endpunkte  znm  anderen  wesent> 
Heb  niedriger  erscheinen  Ifisst,  als  die  Preise  ftr  den  unterbrochenen 
Verkehr  zwischen  dem  einen  Endpunkte  und  der  Zwischen^tation, 
imd  dieser  Zwischenstation  und  dem  andern  Endpunkte,  zusammen- 
genonunen. 

Gegen  dieses  für  den  Zwischenhandel  gewisser  Plätze  aller- 
dings  gefahrdrohende  Yerhflltniss  der  Transportpreise  ist  seit  Jahren 
eine  sehr  lebendige  Agitation  der  Kanflente  jener  Zwischenhandels- 

pllitze  —  nnd  för  gewisse  Verkehrsheziehungen,  die  sich  auf  einem 
Schienenwege  bewegen,  ist  fast  jeder  Platz  ein  Zwischonhandels- 
platz  —  gerichtet.  Es  wird  eine  Ausgleichung,  ein  die  DitTorenzen 
beschränkendes  Gesetz  verlangt,  ohne  dass  es  jedoch  [bis  heute 
gdimgen  wSre,  eine  zutreffende  Formel  für  diese  Ausgleichung  zu 
finden. 

Es  soll  hier  nicht  behauptet  werden,  dass  die  EisenbahnTer- 

waltnngen  in  ihren  Tarifsätzen  tiberall  das  geschäftlich  riclitige 
und  wirthscluiftlich  vorwurfsfreie  Verhältniss  getroffen  hatten,  es 
soll  auch  nicht  geleugnet  werden,  dass  manche  der  yorhandcnen 
Ungleichheiten  sich  im  Laufe  der  Zeit  in  dem  Maasse  mindern 
Bfigen,  in  wachem  die  Einträglichkeit  niedrigerer  Transportsätze 
ftr  die  kürzeren  Strecken  erkannt  wird.  Es  soll  mit  einem  Worte 
leine  einzige  dieser  Tarifdifferenzen  in  ihrer  Spezialität  vertreten 
werden.    Aber  das  sei  uns  erlaubt  nachzuweisen,  dass  die  prin- 
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zipielle  Seite  dieser  Agitation  in  Ausgangspunkt  und  Ziel  auf  einer 
Yerkennimg  der  natnrgemäss  für  die  Preisstellnng  beim  Eisenbahn- 
verkehr geltenden  Gesetze,  auf  emer  Reaktion  gegen  gewisse  Um- 
wandlungen In  den  Yerkehrsverhältnissen,  welche  die  Kisenhahnen 

mit  Nothwendigkeit  herbeiführen,  beruht,  dass  es,  mit  einem 
Worte,  don  lulwilon  luteressen  schwer  zu  werden  scheiut,  sich 
in  alle  die  Wandlungen  zu  finden,  welche  das  neue  Transport- 
mittel herbeigefohrt  hat  und  voraussichtlich  auch  femer  lierbei* 
fiUiren  wird. 

Einen  recht  bezeichnenden  Ausdruck  hat  diese  gegen  eine 
natürliche  Entwicklung  reagirende  Anschauungsweise  in  einer  Pe- 
tition gefunden,  welche  die  Breslauer  Handelskammer  am  8.  Januar 
1861  an  das  Prcussischc  Abgeordnetenhaus  riciitele. 

Wir  müssen  zugestehen,  dass  die  Bre^lauer  Handelskammer 
den  Diiferenzialt^nfen  nicht  die  radikale  Forderung  absoluter 
Gleichheit  der  Meüensätze  entgegen  stellte,  sondern  nur  nach  einem 
Maasse  der  Taiifdifferenzen,  aber  fireilidi  vergebens,  suchte.  Sie 
sprach  die  Ansicht  aus,  „dass  die  Bahnverwaltnngen  in  der  Tari- 
tirung  des  durchgehenden  und  des  unterbrocheneu  Verkehrs  für 
eine  und  dieselbe  Transportlünge  und  ein  und  dasbclbe  Gut,  wenn 
nicht  dieselben  Sätze,  so  doch  nur  denjenigen  Unterschied  ein- 
treten lassen  dürfen,  welcher  dem  geringfügigen  Unterschied  in 
den  Selbstkosten  beider  Verkehrsarten  entspricht,  und  als  solcher 
annfthemd  nachgewiesen  werden  kann.  Grössere  Unterschiede 
seien  ungerecht  and  nQwirthschaftlich.  Als  Beweis  der  Masslosig- 
keii  der  Unterschiede  führte  sie  den  allerdings  sehr  hervorstechen- 
den Fall  an,  dass  damals  für  Kaffee,  Wolle  u.  s.  w.  der  Fracht- 
satz von  Stettin  nach  Wien  direkt  23  Sgr.  7,5  Pf.  pro  Zentner, 
indirekt  von  Stettin  nach  Breshiu  23  Sgr^  von  Breslau  nach  Wien 
2i  Sigr.  4,4  PL  pro  Zentner  betrug,  so  dass  BresUu-Wien  sich 
hoher  stellte,  als  Stettin -Wien.  Hieran  knOpfte  die  Handelskammer 
nun  folgende  Betrachtung: 

„Die  hohen  Ditierenzialtarife  sind  unwirthschaftlich ;  denn  sie 
Stetten  das  Naturgesetz  der  räumlichen  Entfernung  auf  den  Kopf.'* 

Dieses  „denn"  müssen  wir  doch,  ehe  wir  weiter  zitiren,  nach 
seinem  Passe  befragen.  So  lange  die  Yolkswirthschaft  ihre  Gesetz» 
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iiicht  aus  den  räumlichen  Entfernungen  herleitet,  sondern  im  Gegen- 
thcil  zeigt,  nach  welchen  Gesetzen  der  menschliche  Geist  die  räum- 
üchfiD  Entfeniaiigen  überwindet,  so  lange  können  die  Tarifbestim- 
nrnogen  dadurdi,  dass  m  «die  räumlichen  Entfenmngen  auf  den 
Kopf  steUeii,^  höchstens  scheinbar  mit  der  Mathematik,  nicht  aber 
flrit  der  Tolkswirthschaft  in  Konflikt  geratheo.  Mit  der  Mathe- 
matik steht  die  Volkswirthschaft  ohnehin  scheinbar  nicht  auf  dem 
besten  Fusse,  sie  beweist  oft,  wie  schon  Adam  Smith  beobachtet, 
dass  zwei  mal  zwei  nicht  vier,  sondern  auch  wohl  fünf,  ja  nach 
Umstanden  auch  drei  ausmacht;  ein  Konflikt  mehr  kann  nicht 
sdiaden.  Die  Volkswirthschaft  wird  daher  gern  die  Eisenbahnen 
gegeo  die  Mathematik  in  Schuta  nehmen.  Sie  wird  ftr  ihre  Schatz- 
linge  auch  noch  mit  anderen  Wissenschaften  anbinden  müssen. 
Denn  wir  werden  gleich  sehen,  wie  die  Breslauer  Handelskammer 
der  Volkswirthschaft  noch  von  einer  zweiten  Wissenschaft,  mit  der 
dka^»e  auf  sehr  gespanntem  Fusse  lebt,  ihre  Gesetze  diktiren 
ttsst,  Yon  der  Geographie. 

.Die  Eisenbahnen,**  fthrt  sie  fort»  .haben  den  Zweck,  rftom- 
liehe  EntfernoDgen  in  möglichst  kurzer  Zeit  znrftckzulegen.  Es 
liegt  auf  der  Hand,  dass  die  ganze  ökonomische  Einrichtung  eines 
Landes  oder  einer  Provinz,  aufgebaut  auf  einem  seit  Erscbafifung 
dar  Welt  wirkenden  Gesetze,  umgestürzt  wird,  wenn  nur  ein  End- 
pmdit  an  den  anden,  nicht  aber  in  gleichem  VerhAltniss  das 
Mittelland  an  beide  naher  herangerttckt  wurd.  Breslau,  das  nun 
bereits  seit  seiner  GrOndung  zwischen  der  Nord-  und  Ostsee  einer- 
seits, und  dem  hijiter  und  neben  ihm  sich  ausbreitenden  weiten 
Binnengebiete  andererseits,  liegt,  und  dessen  Bewohner  allezeit  in 
diesem  ranmlichen  Verhältnisse  zu  verharren  huffen  durften,  wird 
m  der  nenen  Eisenbahngeographie  steUenweis  so  behandelt,  als  läge 
es  in  sfidlicher  Richtung  noch  hinter  Wien,  in  nördlicher  Richtung 
noch  hinter  Stettin  oder  Hamburg.  Auf  diese  Weise  korrigiren 
die  Bahnverwaltungen  die  Landkarte.  Das  räumliche  Naturgesetz 
ist  vor  ihren  Tarifen  nicht  sicher,  und  eine  zuverlässige  Kalku- 
lation der  Entfernungen,  die  Grundlage  aller  Handelsberechnung, 
giebt  es  nicht  mehr.'*  (Beiläufig:  so  lange  der  Kaufmann  nicht 
Meflen  und  Ruthen,  sondern  nur  Thaler,  Groschen  und  Pfennige 
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bucht,  beruhen  seine  BorechnuBgen  nicht  auf  Entfernungen,  son- 
dern auf  Transportkosten.) 

„Die  Differenzialtarife  belasten  die  Ton  ihnen  getroffenen  Han- 
dekplfttze  und  deren  Ökonomische  Gebiete  wie  Prohibitivzölle.  Wir 
haben  nicht  nOthig^  hohem  Hause  die  verderblichen  Wirkungen  von 
solchen  Massnahmen  ansfthrlicher  darzulegen.  Jeder  Eingriff  in 
die  natürliche  Entwickelung  der  Dinge  ist  von  den  nachtheiligsten 
Poitzen  begleitet,  die  um  so  weniger  berechenbar  sind,  je  wandel- 
barer Wille  und  Ansicht  derer  ist,  welche  an  Stelle  des  unwandel- 
baren Naturgesetzes  dem  Verkehr  neue  Bahnen  diktiren  wollen." 

»Breshiu  verdankt  seine  hervorragende  Stellung  unter  den 
prenssischen  Handelsstädten  zum  grossen  Theile  seiner  geographi- 
schen Lage,  welche  es  zum  Mittelgliede  des  Verkehrs  zwischen 
den  Secliäfen  und  einem  grossen,  ersteren  ferner  gelegenen  Binnen- 
gebiete macht.  Sein  Kapital,  seine  Intelligenz  fanden  da  ein  weites 
Feld  zu  Untemebmangen,  tin  grosser  Stapelplatz  erwuchs  £rei  und 
▼on  selbst  auf  Grund  der  gegebenen  Verhältnisse.  Und  wer 
Schlesien  nur  flttchtig  kennt,  braucht  nicht  noch  besonders  an  den 
Einfluss  erinnert  zu  werden,  welchen  die  aus  Breslaues  Handels- 
beziehungen erwachsenen  Kapitalien  auf  die  schlesische  Industrie 
allezeit  ausgeübt  haben  und  fortwährend  austlben.  Wohl  ist  es 
wahr,  dass  auch  der  natürliche  Verlauf  der  Entwickelung  unserem 
Platze  die  eine  oder  andere  Einbusse  verursacht;  dagegen  kann 
und  darf  Niemand  ankämpfen,  und  der  Besonnene  richtet  suli 
zeitig  auf  die  lange  vorauszusdienden  nothwendigen  Veränderungen 
der  Situation  ein.  Aber  gewiss  ist.  dass  für  ein  so  grosses  Kon- 
sumtions-  und  Produktionsgebiet,  ^vie  hier  in  Rede  steht,  ein 
fiauptzwiscbcnstapclplatz  vor  wie  nach  eine  Nothwendigkeit  bleibt, 
und  nur  gewaltsame  Massnahmen  können  die  Stellung  yerwirken, 
welche  Breshui  bisher  im  Weltverkehr  eingenommen  hat** 

Diesen  Versuch,  unter  Bemfong  auf  die  arithmetischen  Ge- 
setze der  Entfernungen  und  die  geographisch  begründeten  Zwischen- 
handelsrechtc  den  Gesetzgeber  oder  die  Exekutive  gegen  die  Tarif- 
politik der  Eisenbahnen  anzurufen,  statt  gegen  unwirthschaftliche 
Taii^olitik  das  Interesse  der  Eisenbahneigen thümcr  selbst  in's  Feld 
zu  fhhren,  sehen  wir  in  zahlreichen  Jahresberichten  und  Eingaben 


Digitized  by  Google 


Die  Diffurensudtarife  der  £isenbaliiieii. 


61 


wiederkehren.  Aber  es  ist  doch  eine  alte  Erfohrong,  dass  der 
wirtfasduiftliche  Fortschritt  Im  wesentlichen  darin  besteht»  dass  der 
mflnschBehe  Oeist  die  Natnr,  sn  welcher  aneh  ias  Gesetz  der  Ent- 
fernungen und  die  seit  Erschaffung  der  Welt  bestehende  Geographie 
gehört  überwindet.  Der  nächste  Weg  von  England  nach  Ostindien 
geht  über  den  europäischen  Kontinent,  und  der  Ilandelsweg  ging 
frAher  Ober  denselben.  Folglich  hat  Deutschland  ein  wohlerwor- 
benes geographisches  Becht,  am  englisch-indischen  Terkehr  bethel- 
ügt  m  werden,  viellächt  einen  ftar  manche  Landesthefle  hOchst 
segensreichen  Zwischenhandel  in  diesem  Verkehr  zu  entfalten,  und 
e?  ist  ein  schreiendes  Unrecht,  dass  die  eigensinnifren  Engländer 
den  weiten  Umweg  um  das  Kap  der  guten  Hoffnung  wählen,  statt 
die  uralten  Stapelpl&tae  f&r  den  enropftisch-indischen  Handel  za 
respektireii.  Fttr  den  elektrischen  Fnnken  gibt  es  auf  Erden 
Unen  Unterschied  der  Entleninngen.  Das  Telegraphenwesen  stellt 
daher  die  ganze  Geographie  auf  den  Kopf,  ohne  irgend  die  alther- 
gebrachten Gesetze  der  Entfernungen  zu  respektiren.  Ja  die  mono- 
polisirte  und  darum  langsam  fortschreitende  Post  befördert  einen 
Brief  Ton  Beriin  nach  Triest  zu  demselben  Preise,  wie  einen  Brief 
w  Berlin  nach  Breslau,  auch  sie  hat,  ohne  dass  iigend  dagegen 
fMerapmch  erhoben  wurde,  das  l^atnigesetz  der  rftnmlichen  Ent* 
femoDgen  auf  den  Kopf  gestellt. 

Will  man  die  Gesetze  der  Entfernungen  und  die  Anordnungen 
der  Geographie  gegen  die  wirthschaftliche  Entwicklung  in's  Feld 
iohren,  so  ist  jeder  Fortschritt  eine  Verletzung  jener  Gesetze  und 
Anordnungen;  denn  der  wirthschaftliche  Fortschritt  besteht  gerade 
dsrin,  dass  er  den  Widerstand,  den  jene  Gesetae  und  Anordnungen 
der  Theilung  der  Arbeit  und  der  Befriedigung  des  Bedarfe  leisten, 
fort  und  fort  überwindet. 

Es  gab  eine  Zeit,  wo  wegen  der  mangelhaften  Entwickelung 
der  Transportmittel  der  Verkehr  zwischen  Stettin  und  dem  öster- 
reiehischen  Hinterlande  noch  an  zahlreichen  anderen  Punkten  unter- 
brochen wurde;  und  als  durch  die  Erleichterung  des  Transports 
jeder  Handelsplatz  in  den  Stand  gesetzt  wurde,  das  Gebiet  sehier 
ünmittelbaren  Beziehungen  fort  und  fort  zu  erweitern,  da  suchten 

die  Zwischenplätze  ihre  geographischen  und  mathematischen  Rechte 
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dnfcli  Stapel-  und  Umschlagsrechte  zu  vertheidi^en,  und  es  hat 
Jahrhundertc  gedauert,  ehe  zum  Beispiel  Stettin  den  Widerstand 
Frankfurts  trogen  einen  direkten  Stettin  -  Breslauer  Verkehr  über- 
wand.^ In  nnsern  Tagen  schafft  und  schützt  man  keine  Stapel- 
rechte mehr,  und  die  Entwicklung,  welche  das  Gesetz  der  räum- 
lichen Entfernungen  auf  den  Kopf  stellt,  vollzieht  sich  ungleich 
rascher.  Seit  der  Entstehung  des  Eisenhahnwesens  und  der  Tele» 
graphie  ist  die  Handelsgeographie  Europas  eine  von  Grund  an» 
andre  ^rrworden,  und  sie  geht  fort  und  fort  weiteren  Umwälzungen 
entgegen.  Und  Gott  sei  Dank,  dass  dem  so  ist!  denn  jede  solche 
Umwandlung  der  Handelsgeographie  bezeichnet  einen  neuen  Sieg 
des  menschlichen  Geistes  Aber  die  Natur,  eine  neue  Erweiterung 
der  Arheitstheilung,  eine  neue  Erleichterung  der  Produktion  uad 
der  Befriedigung  der  Bedürfnisse. 

Allerdings  sind  wir  nicht  im  Stande,  den  Zwischenhandel  der 
mitteldeutschen  Plätze  ein  günstiges  Horoskop  zu  stellen.  Durch 
die  Eisenbahnen  ist  Hamburg  an  Wien  näher  herangerückt,  als  c> 
froher  Dresden,  Prag  und  Breslau  waren.  Die  fülr  die  Anknüpfung 
dhrekter  Yerkehrshesiehungen  nothwendige  penänUchB  AnnftherooS 
und  Eenntnissnahme  macht  sich  auf  grossere  Entfiernungen  ^ 
gleich  leicliter,  als  früher  auf  kleinere.  Ks  kommen  jetzt  leichter 
und  (»fter  zwanzig  Hamburger  Kaufleute  nach  Wien,  als  früher  ein 
Breslauer.  Nachrichten  und  Auftrüge,  die  von  Wien  nach  Haro- 
bnrg  und  umgekehrt  zu  senden  sind,  brauchen  jetzt  zur  Zurück- 
legnng  dieses  Weges  eben  so  viele  Minuten,  wie  froher  Tage  zur 
ZurOcUegung  des  Weges  zwischen  Breslau  und  Wien.  Endlich  ist 
die  wichtigste  Ursache,  welche  früher  auf  dem  langen  Wege  zwisclM^ 
Hambur«;  und  Wien  Zwischonhandelsplätze  nothwendig  machte,  ^ 
Hamburger  Waaren  für  den  Wiener  P>e(hirf  auf  eigene  Kcclinun^ 
speicherten,  gänzlich  weggefallen.  Diese  lag  nämlich  in  der  lang^^ 
Zeitdauer  de$  liraniporta  von  Hamborg  nach  Wien,  welche  dem  I^res- 
lauer  spekulirenden  Speicherer  erlaubte,  der  Auslhhrung  des  von  Wieu 
nach  Hamburg  entsandten  Auftrages  um  Wochen  zuvorzakom«"*"» 


•)  Vorgl.:  Theodor  Schmidt,  Cc^rJüchte  des  Handtlt  tmd  der  SchiHjfoh''^ 
amüns,  SteUiA  1862,  Druck  ra  F.  UeiaeiiUnd. 
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«od  welche  eine  grosse  Zahl  von  über  das  gaiizc  Land  zerstreuteu 
LigeipUttieD  oothwendig  machte,  damit  nirgends  auf  eine  Ztttdaner 
ateolnter  Mangel  eintreten  konnte.  In  unserer  Zeit,  wo  man  diß 
Waaren- Sendungen  per  Telegraph  bestellen  und  per  Eisenbahn 

rasch  nadi  allen  Ecken  und  Enden  Deutschlands  bringen  kann, 
konzentrireu  sich  die  Lager  für  jede  Waare  auf  sehr  wenige  Plätze, 
ood  selbst  diese  haben,  weil  sie  ihrerseits  ebenfalls  Fehlendes 
nscher  ergftnien  können,  geringere  Läger,  als  früher.  Soweit  aber 
%eicliemngen  rar  Sicherung  des  Bedarfs  gegen  Ungleichheiten  der 
Tafiihren  aas  fernen  Produktionslfindem  nothwendig  sind  (s.  B. 
beim  Artikel  Baumwolle),  da  finden  sie  sich  nieht  an  den  Yer- 
mittlungsplätzen,  sondern  einerseits  am  zentralen  Stapclplatze,  an- 
dererseits bei  den  Konsumenten  (Fabrikanten).  Der  Handel  muss 
sich  in  Folge  der  grösseren  fiasciiheit  seiner  Operationen  gerade 
so  fllr  yerschiedene  Artilul  an  Tersdiiedenen  Hauptplfltsen  kon- 
mtriren,  wie  die  Industrie  nach  ihren  Terschiedenen  Hauptsweigen 
in  venM^edenen  Beshken. 

Das  Fundament  des  Zwischenhandels  der  mitteldeutschen  Plätze 
beruhte  hauptsächlich  auf  dem,  jetzt  überwundenen,  Gesetze  des 
Saumes  und  der  Zeit,  welches  früher  dem  Breslauer  auf  dem  Ham- 
hugischen  Maricte  Tor  dem  Wiener  und  auf  dem  Wienerischen  Marlcte 
m  dem  Hamburger  durch  tansendfeche  Benehungen  einen  sehr 
bedeutenden  Yorspmng  gab.  Ifit  der  Yerminderung  und  Aufhebung 
dieses  Yorsprunges  verliert  der  Zwischcnhaudcl  naturgemäss  an 
Boden,  und  wenn  er  auch,  soweit  er  an  den  direkten  Handel  der 
Termitielungsplätze  sich  anlehnt,  nie  ganz  aufhören  wird,  so  wird 
«eine  mhftltnissmftssige  Bedeutung  doch  nnsweifeihaft  in  hohem 
Grade  abnehmen. 

ünd  ist  etwa  diese  Zurttckdrängung  des  Zwischenhandels  nickt 
em  grosser  Vortheil  für  unsere  gesammte  wirthschaftliche  Ent- 
wickelungV  Wir  denken:  mit  je  weniger  Kapital  die  Transporte 
und  Umsätze  des  Verkehrs  vollzogen  werden,  um  so  mehr  Kapital 
bleibt  iQr  andere  Zwdge  der  Eraengung,  für  Landwirthschaft  und 
ladustrie  disponibel,  und  um  so  mehr  Material  schaffen  wieder 
^ese  anderen  Zweige  der  Erzeugung  für  die  Transporte  und  Um- 
wälze des  Handels.   Nun  bedentet  aber  der  Zwischenhandel  eine 
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Vennehnuig  des  in  der  Yennittelaiig  der  YerkehrsbeziehaiigeB 
zwischen  den  beiden  Endpunkten  beschftftigten  Kapitals,  und  da 
es  nns  nicht  an  Beschflftigang  fOr  unser  Kapital,  sondern  an  S[a- 

pital  für  unsere  Beschäftigung  mangelt,  so  wird  das  aus  dem 
Zwischenhandel  disponibel  werdende  Kapital,  welches  nicht  verloren 
geht,  sondern  andere  Beschäftigung  suchen  muss,  für  die  Erweite- 
rung der  Produktion  äusserst  wülkonunen  sein.  Es  ist  nicht  ein» 
mal  Toranssosetzen,  dass  dieses  disponibel  werdende  Kapital  von 
den  betreffenden  Flitzen  aaswandert  Im  Gegentheil,  eben  we& 
dieselben  die  von  der  Handelskammer  lebendig  geschilderte  günstige 
Lage  haben,  so  werden,  wenn  etwa  Speicher  eingehen  sollten, 
Werkstätten  an  deren  Stelle  treten.  Und  durin  sehen  wir  auch 
fikr  die  betreffenden  Städte  keinen  Verlust  Die  künstliche  Auf- 
rechteriialtang  des  Zwischenhandels  ist  ganz  ebenso  Yerinstbringend, 
.  wie  die  gewaltsame  Unterdmckong  desselben. 

Aber  freilich  den  „natOrlichen"  Wirkungen  der  Entwickelung 
will  die  Breslauer  Handelskammer  sich  unterwerfen,  sie  will  die- 
selben „besonnen  im  Voraus  ermessen"  und  durch  Anpassung  ihres 
Handels  an  die  neuen  Bedingungen  des  Verkehrs  auf  anderer  Seite 
hondertfisch  gewinnen,  was  sie  anf  der  einem  etwa  embOsst  Und 
darin  wird  sie  ohne  Zweifel  glücklich  sem.  Denn  anch  der  Bres^ 
lauer,  Dresdner,  Magdeburger  und  Berliner  Kaufmannschaft  kommt 
die  Verwohlfeilerung  der  Frachtsätze  für  den  direkten  Verkehr  in 
zahlreichen  Beziehungen  zu  Gute.  Auch  ihre  Plätze  werden  zentrale 
Stapelpl&tze,  nur  eben  nicht  für  alle,  sondern  für  ganz  bestimmtOv 
Waaren.  Eine  Menge  ränmlicher  Entfernungen  sind  auch  f&r 
ihren  Handel  abgekttrzt,  und  die  überall  stattfindende  AbkOrzong 
bringt  die  uralten  Vortheile  der  geographischen  Lage  cor  erneuten 
Geltung.  Während  Berlin  früher  hauptsächlich  auf  englische  Kohleu 
angewiesen  war,  bezieht  es  jetzt  seinen  Kohlenbedarf  aus  England, 
Schlesien,  Sachsen  und  Westfalen,  und  die  neuen  binnenländischen 
Bezugsquellen  verdankt  es  denselben  filr  den  direkten  Verkehr 
ennfissigten  Tarifen,  über  welche  es  sich  in  anderen  Beziehungen 
beklagt.  Das  Gebiet  sdnes  Getreide-  und  Produktenhandels  ist 
weithin  nach  Westen  über  Westfalen  und  die  Klieinprovinz  ausge- 
dehnt, es  ist  zu  einem  bedeutenden  Stapelpiatze  für  diese  Landes- 
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enengnisse  geworden  —  ebenfalls  zom  TheÜ  yennOge  der  ermfls- 
agten  Tarife  fllr  den  direkten  Verkehr.  Fflr  sdne  Maschinen- 
iodostrie,  seine  Weberei  nnd  KnrawaareDfabrikation  sind  die  6e- 

znGTiquelkn  und  Absatzmärkte  durch  dieselben  Eisenbahnen  erwei- 
tert und  vervielfältigt.  Breslau,  Magdebuig  und  die  anderen  mittel- 
deutschen Plätze  erfreuen  sich  aus  demselben  Grunde  ähnlichen 
Aufschwungs.  Mit  jedem  Schwerpunkte  des  Verkehrs  sind  zahllose 
Msssenpnnkte  nen  in  V^echselbezidinng  getreten  nnd  wenn  sidi 
das  VeriUUtniss  der  Bedentang  der  Yerschiedenen  Schwerpunkte 
Terandcrt  haben  mag,  jeder  Schwerpunkt  ist  durch  die  VervielfMti- 
gong  seiner  Beziehungen  in  seiner  Bedeutung  betriichlicli  gewachsen. 

Nach  Ansicht  der  Breslauer  Handelskammer  haben  indess  die 
Eisenbahnen  blos  den  Zweck  räomliche  Entfernungen  abzukürzen, 
sie  dürfen  dagegen  nicht  die  Verhältpissrnflssi^eit  der  rftnmlichen 
Entfernungen  verschieben,  sonst  werden  sie  «die  ganze  ökonomische 
Einrichtung  eines  Landes,  —  aufgebaut  nach  einem  seit  Erschaffung 
der  Welt  wirkenden  Gesetze,  —  umstürzen." 

Leider  können  wir  die  Eisenbahnen  von  solchem  Verbrechen 
des  Umsturzes  nicht  freisprechen.  Weil  und  so  lange  nicht  alle 
Städte  nnd  Städtchen  Eisenbahnverbindungen  haben  können,  wird 
die  Verbältnissmftssii^eit  der  räumlichen  Entfernungen  durch  die 
Eisenbahnen  im  grossartigsten  Massstabe  verschoben  und  durch 
chiandergc Würfen.  Wie  manche  Stadt,  die  früher  recht  gut  mit 
andern  Städten  konkurrirte,  welche  dem  zentralen  Markte  eben  so 
nahe,  oder  entfernter  lagen,  fühlt  sich  jetzt  in  der  Konkurrenz 
weit  ftberflngelt,  weil  die  Koidnirrentinnen  Eisenbahnverbindung 
bekommen  haben,  sie  nicht !  Und  wahrhaftig,  viele  solche  Orte 
haben  mehr  Ursache  sich  Uber  die  durch  die  Eisenbahnen  herbei- 
geführte Unistürzung  der  geographischen  Grundlagen  ihres  Wohl- 
standes zu  beklagen,  als  die  durch  das  Eisenbahnwesen  immer 
noch  sehr  gut  gestellten  grösseren  Handelsplätze.  —  Die  Eisen- 
bahnen können  eben  nicht  anders,  sie  mOssen,  sobald  sie  existiren, 
die  Orte,  welche  sie  berühren,  den  Märkten  näher  rttcken,  als  die 
Orte,  welche  sie  nicht  berthren,  sie  begehen  nicht  erst  das  Yer- 
brechen  des  Umsturzes,  sie  sind  der  inkamirte  „Umsturz**  der  öko- 
nomischen Einrichtung  eines  Landes  oder  einer  Provinz. 
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Gegen  diese  Anklage  haben  sie  aUerdings  den  Einwand,  dass 

sie  nicht  anders  kijniicii.  Aber  wenigstens  sollen  sie  nicht  ytcill- 
kürlicir  durch  ihre  Taritsütze  das  geographische  Verhültniss  der 
Entfernungen  zwischen  den  Punkten,  welche  sie  berühren,  ändern, 
sie  sollen  »nicht  nur  den  einen  EndpnnlU  an  den  andern,  sondern 
in  gleichem  Verhfiltmss  das  Mittelland  an  beide  näha*  heran- 
rfieken.** 

Aber  auch  der  so  beschränkten  Anklage  gegenüber  gilt  der- 
selbe Einwand.  Die  Eisenbahnen  küuneu  nicht  anders,  sie  müssen 
durch  ihre  Tarife  die  räumlichen  Entfernungen  auch  zwischen  den 
Punkten,  welche  sie  berühren,  Torschieben  und  Zeitweilig  auf  den 
Kopf  stellen.  Denn  die  Eisenbahnen  haben  nicht  blos  das  Streben, 
rftomliche  Entfernungen  ahzuhOrzeny  sondern  auch  das  weitere, 
räumliche  JSntfemungen  auszugleichen  und  dadurch  allerdings 
die  Grundlage  der  ökonomischen  Einrichtung  eines  Landes,  die 
für  alle  Ewigkeit  gelegt  zu  sein  schien,  vollkommen  umzugestalten. 
Und  diese  auf  die  Auagleidumg  der  HersteUtmgßkattm  de*  UranB- 
porU^  den  Entfamoogen  gogenUber,  gerichtete  Wirksamkeit  der 
läsenbahnen  sucht  sieh  fhr  gewisse  Beziehungen  des  Verkehrs  weiter 
und  weiter  zu  entwickeln,  je  mehr  das  Eisenbahnwesen  vervoU- 
komranct  wird. 

Wir  wollen,  indem  wir  dieses  Gesetz  feststellen,  die  Argumenta- 
tion der  Breslauer  Handelskammer  verlassen  und,  fem  yon  aller 
Polemik,  der  Sache  selbst  nfiher  treten.  Wir  knttpfen  an  die  Be- 
merkung an,  welche  wir  oben  bei  Yeifjleichung  des  Eisenbahn- 
transports mit  dem  Transport  des  Kärrners  machten,  und  legen 
das,  was  wir  oben  andeuteten,  nur  kluror  auseinander. 

Die  Kosten,  welche  der  Transport  veranlasst,  lassen  sich,  wenn 
man  sie  in  ihre  Bestandtheile  zerlegt,  in  eine  Reihe  ordnen,  an 
deren  einem  Ende  di^enigen  stehen,  welche  sich  gleichbleiben,  der 
Transport  mag  über  eine  Länge  von  hundert  MeUen  oder  von 
einer  Meile  gehen,  während  am  andern  Ende  di^enigen  stehen, 
welche  in  gleicliem  Vcrluiltiiiss  mit  der  Anzahl  der  Meilen,  über 
welche  der  Transport  g<'ht,  zunehmen.  Zwischen  ihnen  in  der 
Jilitte  liegen  diejenigen  Kosten,  welche  sich  mit  der  Lftnge  des 
Transports,  aber  nicht  in  demselben  Yerhflltnias,  vergrtaeni. 
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Zu  den  Kosten,  welche  sich  bei  vcrscbiedeuen  Wegelängen 
des  Trao^rts  gleich  bleiben,  gehören  die  Kosten  der  Anfuhr  zum 
Fthneag^  der  Verladung  •  der  QOter,  der  Abladung  und  Abfiihr, 
fBmer  der  Ge&hr  der  BesdiSdigang  oder  des  Yerderbs  beim  Auf- 
oder  Abladen,  d.  b.  bei  denjenigen  Manipulationen,  welche  die 
Hauptquelle  dieses  Risiko  s  bilden.  Es  gehören  ferner  dahin  die 
Kosten  der  Schreiberei  bei  der  Expedition  und  Abfertigunp,  der 
Lagerun?.  einschliesslich  der  Zinsen,  für  die  Zeit  von  der  Anfuhr 
bia  cur  Abfahrt,  bei  den  fitsenbahnen  41so  die  Kosten  deiiBe- 
mAaag  der  Bahnhofe  bei  der  Ab&hrt  und  der  Ankunft  sowie  der 
Fahrsenge  wfthrend  der  Beladung  und  Entladung. 

Zu  den  auf  die  entgegengesetzte  Seite  zu  stellenden  Ko«;tcn, 
welche  sieb  in  gleichem  Yerhältniss  mit  der  Meilenzahl,  welche  der 
Transport  zurücklegt,  vergrössern,  gehören  die  Kosten  der  Bewegung 
dSB  beladenen  Fahrzeuges,  der  Abnutzung  des  Fahrzeuges  und 
der  Strasse,  das  Bisiko  der  Besehfidigung  oder  des  Verderbe  der 
Waaren  ipvfihrend  der  Zeit  des  Transports,  d.  h.  ausschliesslich 
solche  Kosten,  welche  von  der  Forischajfuuq  der  Waaren  unmittel- 
bar herrühren.  Ein  Theil  der  Kosten  ist  gemi-^chter  Natur  und 
liegt  zwischen  beiden  Polen,  theils  dem  einen,  theils  dem  andern  sich 
mehr  annähemd.  Dahin  sind  namentlich  auch  die  Gemeinkosten  zu 
rechneo,  welche  nicht  anders,  als  nach  Yeihftltnise  der  übrigen 
Kosten  za  Tertheilen  sind. 

Die  Eisenbahnen  sind  nun  aber  Werkzeuge  der  Fortbewe- 
gung, sie  setzen  für  diese  die  im  Verhültniss  zum  Etickt  wohl- 
üeilsten  Kräfte  des  Dampfes  und  der  Reibung  in  ThäUgkeit  und 
flchiftnken  die  Mitwirkung  der  menschlichen  Arbeit  bei  der  Fort-  * 
bewegnng  auf  ehi  möglich  geringstes  Maass  ein.  Sie  vennindem 
also  die  mit  der  Meilenzsiil  steigenden  Kosten  des  Transports, 
wogegen  die  sich  gleich  bleibenden  Kosten,  welche  an  der  Anfangs- 
und Endstation  erwachsen,  durch  die  Eisenbahnen  nicht  wesentlich 
venoindcrt,  zum  Theil  so^ar  vergrössert  werden.  Während  z.  B. 
der  Frachtwagen  unmittelbar  am  Speicher  beladen  werden  kann, 
erfordert  der  Thmsport  vom  Speicher  zur  Bahn  oft  eüie  zwebnatige 
üoladang.  Im  Allgemeinen  spielt  bei  der  sehr  wesentfichen  Thätig- 
keit»  die  am  Anfangs-  und  Endpunkte  des  Transports  behufs  der 
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Emleitong,  Yorbereitiiog  und  YoUendimg  desaelbeii  nothwendig  ist, 
die  meoflchliche  Arbeitskraft  und  menschliche  Vor-  and  Umsicht 

die  Hauptrolle. 

Indem  also  die  Eisenbahnen  hauptsächlich  die  mit  der  Meilen- 
zahl  in  ziemlich  gleichem  Verhältniss  wachsenden  Fortbewegongs- 
kosten  vermindern,  wftbrend  die  gegen  die  Länge  des  Transport- 
weges indifferenten  Kosten  sich  wesentlich  gleich  bleiben,  filhreik 

dieselben  dem  Frachtfohrwesen  gegenober  ein  Verhältniss  der  ge> 
sammten  Fracht-  und  Trausportkosten  zu  der  Wegelänge  herbei^ 
welches  dieselben  mit  der  Wegelänge  in  weit  schwächerer  Pro- 
gression wachsen  lässty  als  beim  l^Vachtfuhrwesen.  So  wirkt  die 
Eisenbahn  sogleich  bei  ihrem  Entstehen  in  der  Richtung  anf  An»» 
gleichnng  der  Entfernungen,  sie  verkürzt  die  längeren  Entfeniungeft 
verhaltnissmässig  mehr,  als  die  kürzeren. 

Die  Fortschritte  des  Kiscnltahnwt  sens  bestehen  theils  in  der 
Verbesserung^  theils  in  der  vollkommeneren  Ausnutzung  der  Fort- 
bewegungsmaschinerie, al^o  in  einer  Verminderung  der  Meileneinheit 
deejenigen  Iheiles  der  Traneporikoeteny  welcher  in  gleichem  oder 
£ut  gleichem  Verhältniss  mit  der  Meilenzahl  des  Transportes  wdehsL 

Mit  den  Fortschritten  des  Eisenbahnwesens  ^eht  eine  Stei- 
gening  des  Arbeitslohnes  Hand  in  llaiui,  dcuu  der  wachsende 
Umfang  des  Verkehrs  bildet  ja  eben  die  wacliseudcn  Elemente  des 
Arbeitslohnes.  Der  Theil  der  Fracht^  und  Transportkosten,  bei 
welchem  die  menschliche  Arbeit  eine  wesentliche  Rolle  spielt,  hat 
also  ein  mit  der  Entwicklung  des  Eisenbahnwesens  stfirker  und 
stflrker  wirkendes  Element  des  Waehsthume  in  sich.  Kon  wirken 
♦  zwar  auch  bei  der  Fortbewegung  Mensciit  nkiafte,  aber  ihre  Löhnung 
bildet  einen  nur  geringen  Theil  der  Fortbewegungskobten.  Dagegen 
sind  gerade  bei  den  Kosten,  die  sich  der  Meilenzahl  gegenüber 
indifferent  verhalten,  die  menschlichen  Arbeitskräfte  ein  wesent- 
liches und  schwer  zu  beschrankendes  Element.  Diese  bei  v«r- 
eehiedener  Äfeilemahl  gleichen  Kostefl  haben  also  ein  Element 
in  sich,  welches  mit  der  Entwicklung  des  Eisenbahnwesens  zu 
wachsen  bestrebt  ist. 

Wenn  hiernach  die  Entwicklung  des  Eisenbahnwesens  daliin 
führt,  den  von  der  Entfernung  abhängigen  Theil  der  Tranqtort- 
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kosten  zu  vermindern,  den  gegen  die  Irintfernung  inditferenten  Theil 
der  Transportkosten  zu  erhöhen,  so  ist  die  nothweudige  Folge, 
dass  die  Differenz  der  Transportkostea  fbr  verschiedene  EntfemiiDgeii 
immer  geringer  wird.  —  Und  das  ist  die  die  Entfemmgen  ati#- 
gldt^iende  WklesamkeU  der  Entwicidang  des  Eisenbabnwesens. 

IMeselbe  drückt  sich  in  dem  Gesetze  aus,  dass  mit  der 
weiteren  Knlwicklima  des  Ki8enbaknweseni<  die  Jhjfemiz  d^r 
Transportkosten,  welche  durch  die  verschiedene  Enifemung  be* 
diftgt  wkrdj  immer  geringer  werden  muet. 

Denken  wir  uns,  dass  durch  eine  Eisenbahn  drei  Handels- 
jdätze  Yerbnnden  werden,  ein  Seeplatz  em  zentrales  Emporinm 
C  und  ein  zwischen  beiden  in  der  Mitte  liegender  Zwischenhandels- 
platz  B.  A  sei  von  B  100,  B  von  C  ebenfalls  100,  also  A  von 
C  200  Meilen  entfernt  Wie  werden  sich  in  den  verschiedenen 
Epochen  der  Entwickeiong  des  Eisenbahnwesens  die  Transport- 
kosten zwischen  A  nnd  B  nnd  zwischen  A  und  C  verhalten? 

Das  gegen  die  ihitfemongen  indifferente  Element  der  Trans- 
portkosten sei  =  a,  das  mit  der  Meilenzahl  sich  ändernde  Element 
l)ro  Centner  und  Meile  sei  bei  Beginn  der  Periode  =  n.  Unter 
diesen  Voraussetzungen  kostet  der  Transport  des  Centners 

von  A  nach  B  a  -|-  100  n. 

von  A  nach  C  a  +  200  n. 

Die  Frachtdiffereuz  betrügt  also .  100  n. 

Während  bisher  über  die  Iliilfte  der  Wagen,  welche  Waaren 
von  A  nach  B  und  C  transportirten,  leer  nach  A  zurtickliefen, 
entwickelt  sich  der  Verkehr  so,  dass  volle  Rückfracht  vorhanden 
ist  Dadurch  ftndert  sieh  das  Element  n,  weil  die  Fracht  in  der 
Bichtong  auf  B  nnd  C  nicht  mehr  die  Hftlfte  der  Znrndcbeför- 
demngs- Kosten  der  Eisenbahnfahrzeuge  zu  tragen  hat  ;  und  zwar 
vennindere  sich  n  um  |,  das  mit  der  Meilenzahl  sich  ändernde 
Element  werde  pro  Centner  und  Meilen  =  f  n:  so  kostet  der 
Transport  des  Centners 

von  A  nach  B  :  a      100  X|ii  =  a+    75  n. 

von  A  nach  0  :  8  +  200  X  i  °  =  + 

Die  Frachtdifferenz  betrfigt  also  75  n. 
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Bisher  sind  in  beiden  Kichtungen  nur  kleine  Züge  gegangen, 
die  Kraft  der  LocomotiYe  wurde  nur  rar  H&lfte  ansgenutzt.  Der 
Verkehr  stejge  so,  dass  sieb  die  Foitbewegangskosten  pro  Gentner 
und  MeOe  um  ^  mindern;  so  kostet  der  Transport  des  Centners 

von  A  nach  B:a  +100XIX)n  =  «+  ^On. 
von  A  nach  C:a  -f  200  X  i  X  1  n  =  a  +  100  n. 

Die  Frachtdifferenz  beträgt  also  50  n. 

Nun  bemächtige  sich  der  tedmische  Fortschritt  der  Yenroli- 
kommnimg  der  Maschinerie  und  ihrer  Bedienung.  Die  Lokomo- 
tiven und  Wagen  werden  daucrliaftcr  konstruirt,  die  Schienen  au^ 
zweckmäcisigerem  Materiale  liergestellt,  so  dass  die  Abnutzung  einen 
geringeren  Betrag  in  den  Fortbewegungskosten  pro  Centner  und 
Meile  ausmacht  Gleichzeitig  werde  statt  der  Kokes-  die  wohl- 
feilere Kohlenfeuerung  eingeführt,  neu  erschlossene  Kohlengntben 
machen  überdies  die  Feuerungskosten  geringer,  die  Maschine  werde 
besser  konstruirt,  so  dass  weniger  Kraft  durch  sie  selbst  verzelirt 
wird.  Alle  diese  Momente  sollen  die  Fortbewegungskosten  pro 
Centner  und  Meile  um  |  mindern:  so  kostet  der  Transport  des 
Centners 

von  A  nach  B:ai-100XiXiX?n  =  a+30n. 

Yon  A  nach  C:a-f  200  XiXfX  |  n  =  a  +  60  n. 

Die  Frachtdifferenz  betrftgt  also        80  n. 

In  dieser  ganzen  Periode  ist  sich  a,  wie  wir  oben  vorausge- 
setzt und  wahrscheinlich  gemacht,  gleich  geblieben.  Nehmen  wir 
an,  es  sei  =  100  n,  so  waren  an  Anfang  der  Periode  die  Ge- 
sammttransportkosten  swischen  A  und  B  =  200  n  und  zwischen 

A  und  C  =  300  n,  am  Schluss  waren  die  ersteren  =  130  n, 
die  letzteren  gleich  160  n,  die  Frachtdifferenz,  welche  Anfangs 
fUr  die  doppelte  Entfernung  die  Hälfte  betrug,  ist  durch  die  Fort- 
sdliritte  des  Eisenbahnwesens  auf  weniger  als  ^  reduiirt 

Wenn  der  Fortsehritt  sich  so  weit  entwickelte,  dass  n  unendlich 
klein  wflrde,  so  h5rten  alle  auf  Rechnung  der  Entfernung  kommen- 
den Differenzen  der  Transportkosten  auf,  es  könnte  ein  gleicher 
Traasportsatz  für  alle  Entfernungen  iimerhalb  des  Bereichs  einer 
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md  derselben  Transportunternehmung  oder  eines  auf  gemeinsame 
BecbnuDg  arbeitenden  Verbandes  eintreten. 

Ob  dieses  Ziel  durch  die  Eisenbahnen  je  erreicht  werden 
wird,  können  wir  ftli^ch  dahingestellt  sein  lassen.  Die  EntwicUnng 
geht  in  dieser  Richtung^  aber  sie  hat,  gldch  allen  Entwicklnngen 
wn  Preisen  nnd  Kosten  die  Eigenthümlichkeit  an  sich,  dass  die 
Grenzen  sich  (hircli  zwei  Linien  darstellen  lassen,  welche  sich  nähern, 
ohne  sich  je  zu  treffen.  Die  obige  arithmetische  Formel,  geometrisch 
dargestellt,  würde  unmittelbar  zwei  solche  Linien  gehen.  Unter 
allen  Umständen  wOrde  also  ein  Einheitssatz  der  Fracht  &kt  alle 
Entfenrangen  nnr  unter  der  Voraussetzung  möglich  sein,  dass  das 
stets  Yorbandene  bleibende  Element  n  so  Uein  würde,  dass  es  ge- 
schäftlich ignorirt  werden  könnte. 

Es  gibt  Transportunternehmungen,  bei  welchen  das  Ziel,  wo 
wegCT  der  ganz  unerheblichen  Verschiedenheit  der  Transportkosten 
ftt  verschiedene  Entfernungen,  die  Transportsfttze  ihr  verschiedene 
Entfernungen  ^eichgestellt  werden  kOnnen,  in  verhUtnissrnftssig 
kurzer  Zeit  errdcbt  wird.  Man  betrachte  z.  B.  das  Telegraphen- 
wesen. Die  Verschiedenheit  der  Transportkosten  eines  Telegramms 
bei  verscliicdenen  Entfernungen  geht  lediglich  ans  den  Unterhal- 
tungs-,  EmeaeruDgs-  und  Amortisationskosten  für  eine  grössere 
Zahl  von  Stangen  und  eine  grossere  Drahtlftnge,  allenCslls  noch 
aus  den  Kosten  der  Zusammenftgung  zweier  Drahte  an  den  Zen» 
trsktationen  hervor.  Dieses  Element  der  Yerschiedenheit  ist  gegen- 
ober dem  für  die  Entfernungen  indifferenten  Elemente  der  Kosten 
der  Aufgabe  und  Abnahme  der  Depeschen  innerhalb  bci>i)ielweisc 
des  Bezirks  des  deutsch  -  österreichischen  Telegraphenvereins  so 
verschwindend  klein,  dass  der  Zeitpunkt  wohl  nicht  mehr  fem  ist, 
wo  im  Gebtthrentarif  das  Zonensystem  ganz  angegeben  und  inner- 
halb des  ganzen  Bezirks  fhr  Depechen  von  gleicher  Wortzahl, 
ohne  Unterschied  der  Entfernungen,  ein  gleicher  Preis  berechnet 
wird.    In  der  Schweiz  giebt  es  bereit'^  kein  Zonensystem  mehr. 

Ein  anderes  Beispiel  bildet  die  Post.  Die  Unterschiede  der 
Portosätze  je  nach  den  Entfernungen  waren  früher  innerhalb  des 
Bezirks  des  jetzigen  deutsch- Osterreichischen  Postvereins  sehr  be- 
denteod.   Jetzt  sind  sie  auf  2  Sgr.  oder  6  Kreuzer  per  Brief  re- 
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duziit,  und  es  kostet  nur  einen  nicht  im  Mindesten  ktthnen  Ent- 

schluss,  um,  nach  Analogie  des  englischen  renny>at7.es,  einen  ein- 
heitlichen Grosclionsatz  für  alle  Entfernungen  einzuführen.*)  Die 
Hindernisse  liegen  mehr  in  den  verschiedenen  Ansichten  der  Re- 
gierungen, als  in  den  Terscbiedenen  Entfernnngen.  Bei  der  Post 
tritt  noch  das  erleichternde  Element  hinzu,  dass,  wenn  der  Posten- 
lanf  einmal  eingerichtet  ist,  die  Transportkosten  der  Briefbentel 
durch  die  verfrrösserte  Zahl  der  in  denselben  enthaltenen  Briefe 
nicht  wesentlich  erhöht  werden. 

Kehren  wir  zu  den  Eisenbahnen  zurück,  so  bleibt  nur  noch 
übrig,  nachzuweisen,  dass  die  mit  den  Fortscbritten  des  Eisenbahn- 
wesens nnd  des  EisenbahnTorkehrs  fortschrtitende  Yermindenuig 
des  mit  den  Entfernungen  nach  gleichen  Gesetzen  sich  bewegenden 
Elementes  der  Transportkosten,  des  Elementes  n,  nicht  blos  eine 
theoretische  Voraussetzung  bildet,  sondern  sich  praktisch  verwirk- 
liebt Wir  brauchen  behufs  dieser  Beweisführung  in  der  Statistik 
der  preussiscben  Eisenbahnen  nicht  einmal  weit  zurückzugehen. 

Vergleichen  wir  znnftchst  die  durchschnittlichen  Zugbeförde> 
Tungskosten  pro  Nntzmeile,  so  betrage  auf  sämmtlichen  preussi- 
«chen  Bahnen  im  Durchschnitt  pro  Kntzmeile 

8. 


1. 

2. 

Die  Betriebäkoeten  ein- 

Die  Kotten 

Die  Kosten 

des  Be- 

j<chli<'ssli( 

i\\  (ItT  «rnlsse- 

Im  Jahre 

des 

triebes 

ren  Krn».- 

ueruni^en  und 

Bahntrans- 

einschl. 

ausschl. 

Meliuratiouen 

porte 

der  Kosten  unter  1 

eintcU. 

•nssoU. 

der  Kosten  unter  1 

Thlr. 

TUr. 

TUr. 

TUr. 

TUr. 

1855 

2,1 

5,5 

8,4 

6^2 

4,1 

1857 

2,0 

5,6 

3,6 

7,1 

6,1  . 

1859 

1,7 

5,5 

3,8 

6,6 

4,9 

1861 

1,5 

5,3 

3,8  • 

M 

4,9 

1862 

1,4 

5,2 

3,8 

6,2 

4,8 

[1868 

5,3 

3,9 

6,4 

m 

Die  Kolonne  Nro. 

1  enthalt 

einen  Bestandtheil 

der  Selbst- 

kosten,  welcher  vollständig  in  das  Gebiet  des  Elementes  n  fällt. 


')  Dieser  BntseUuss  ist  bekumUieh  inswisehen  gefiwst  und  dvrehgeflüirt. 
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Dieses  KosteoelemeDt  ist  pro  Natzmeiie  um  0,7  Thlr.  herabgegangen. 
Die  Kolonne  2  enthAlt  die  in  den  Bechnnngslegongen  gewöbnlioh 
als  Betrieliekosten  aufgeführten  Ausgaben,  während  die  Kolonne  8 

denselben  die  aus  dem  Reingewinn  oder  den  Reserven  bestrittenen 
Emeuerungs-  und  Meliorationsausgaben,  von  denen  die  ersteren  zu 
den  Betriebskosten  gehören,  hinzufügt  Die  zweite  Unterabtheilung 
beider  Kolonnen  enthalt  keineswegs  das  ganze  Element  a,  denn 
die  Kosten  des  Transports  der  Waare  Tom  Speicher  znr  Bahn  sind 
nicht  darfai  enthalten;  sie  begreift  ausser  dem  in  die  Regie  der 
Eisenbahnen  fallenden  Theile  dos  pegon  die  Entfernungen  indiffe- 
renten Elementes  a  noch  manclie  Elenieiit(\  weiclie  zwischen  a  und 
n  liegen  oder  unter  u  fallen,  z.  B.  die  Gehaitc  und  Löhne,  die 
Bahnnnterhaltungskosten  n.  s.  w.  Gleichwohl  hat  der  Kostenbetrag 
dieser  Unterahthdlnog  zugenommen.  Diese  Zunahme  wird  Ihr  die 
einzelnen  Transportleistnngen  allerdings  dadurch  fast  nentralisirt, 
dass  die  einzehien  Züge  frcquentiT  wurth^n,  d.  Ii.  dass  die  Nutzmeile 
1862  eine  grössere  Summe  transj)ortirter  Centnermeilen  enthielt, 
als  1855.  Aber  durch  diese  selbe  Steigerung  der  Frequenz  ist 
auch  der  Betrag  der  Kolonne  1  für  die  einzelne  Transportleistung 
goringer  geworden,  so  dass  in  beiden  Elementen  in  dieser  Rflck- 
sieht  eine  fast  gleiche  Veränderung  eingetreten,  ihr  Yerhältniss  zu 
einander  also  wenig  alterirt  ist.  In  der  folgenden  Uebersicht  ist 
dargestellt,  wie  die  einzelnen  Kostenelemeutc  sich  pro  Centner  und 
Meile  stellten. 

4.  5.  6.  7. 

wurden  pro  betrugen  aUo  pro  Centner  und  Meile: 

NuUmeile     die  Bahntrans-    die  sonstigen  Betriebskosten 
!■  Jahre    CentDermeilen      portkosten         a.  auaachl.         b.  einschL 
befördert         (KoL  1.)  derEnienening»-u.Meliorttions- 

Ausgaben 


(Kol.  2b.) 

(Kol.  db.) 

Thlr. 

Thlr. 

Thlr. 

1855 

776 

0,0027 

0,0044 

0,0058 

1857 

900 

0,0022 

0,0040 

0,0056 

1859 

888 

0,0020 

0,0046 

0,0059 

1861 

968 

0,0016 

0,0039 

0,0051 

1862 

1043 

0,0013 

0,0036 

0,0046 

11868 

1252 

0,0011 

0,0031 

0,0040] 
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T)io  Kosten  des  Bahntransports  haben  sich  also  pro  Centuer 
und  Meile  bis  1862  im  YerhiUtniss  von  27  auf  13,  d,  b.  um 
mebr  als  die  Hftlfte  [bis  1868  im  Yerhaltniss  Ton  27  zu  11  also 
auf  &st  \]  vermindert,  wftbrend  die  Betriebskosten  (Kol.  6)  im 
Verhältniss  von  11  zu  9  fresp.  8]  abnahmen. 

Diese  sehr  bedeutende  Verminderung  des  Elementes  der  Bahn- 
transportkosten ist  theils  dem  Wohlfeilerwerdcn  der  Kohlen,  tbeils 
den  besseren  Heizvorricbtungen,  tbeils  der  ökonomischeren  Aus- 
nntKung  der  Zugkraft  und  des  Wagenparks,  also  der  Yer?olI- 
kommnung  der  Technik  und  der  Steigerung  des  Verkehrs  zu  danken. 
Um  nur  Eines  anzuführen,  so  kostete  die  Zugkraft:  pro  Nutzraeile 
1857  52,1  Sgr.,  1861  42,4  Sgr.,  [1868  40,2  Sgr.],  pro  Centner 
und  Meüe  1857  0,70  Pf.,  1861  0,53  Pf..  [1868  0,39  Pf.]. 

Das  Besultat  der  Yerftnderungen  ist,  dass  das  AntheilBver- 
hiltniss  der  Kosten  des  Bahntransports  (KoL  5)  an  den  gesammten 
Betriebskosten  (Kol.  5  u.  6  zusammengenommen),  hieb,  pro  Centner 
und  Meile,  wie  folgt  stellte: 

An  den  gesammten  Betriebskosten  pro  Centner  und  Meile 
waren  betheiligt 

8.  9. 
im  Jahre         die  BahDtransport-       die  übrigen 

kosten  mit       Betoiebakosteii  inil 
pCt.  pCt. 
1855  38,2  61,8 

1857  35,7  64,3 

1859  30,9  69,1 

1861  28,3  71.7 

1862  26,9  78,1 
[1868                 26,2  78,8] 

Die  vorstehenden  statistischen  Zahlen  beziehen  sich  nicht  aus- 
schliesslich auf  den  Güterverkelir,  sondern  auf  den  Personen-  und 
Güterverkehr  zusammen,  und  es  ist  dabei  eine  Person  1-^  Cent* 
ner  Out  gerechnet  Eine  separate  Darstellung  der  Kosten  des 
Gütertransports  ist  unmOgUch,  da  dieselben  sich  nicht  aussondern 
lassen.  Fflr  die  GQtertransporte  treffen  die  angefhhrten  Terhfllt* 
nisszahlen  also  nicht  genau  zu.  Aber  da  die  Personen  sich  zum 
grössten  Xheilc  selbst  expediren,  sich  selbst  verladen,  die  Güter 
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aber  tob  den  Beamten  der  Bahn  expedirt  und  verladen  werden 

mttsseD,  so  würde  das  Gesetz,  welches  wir  klarzulegen  suchten, 
sich  in  ungleich  stärkeren  Verhältnissen  darstellen,  wenn  es  möglich 
wäre,  die  Yerfrachtangs-  und  Transportkosten  für  den  Güterverkehr 
«HxawHideiiL  Ausserdem  hemerkten  wir  schon  oben,  dass  ein 
eriieblieher  Theil  der  dorch  den  Transport  Teranlassten  Gesammt- 
kosten,  welche  in  das  Element  a  fidlen,  in  den  Betriebskosten  der 
EijCübahnen  nicht  zur  Erscheinung  kommt,  weil  er  ausserhalb  der 
Tbätigkeit  der  Eisenbahnverwaltungcn  liegt.  Bei  vielen  Trans- 
porten wird  sogar  die  Beladung  der  Wagen  nicht  von  der  £i8en- 
bahnverwaitong  besorgt.  Wir  bleiben  also,  wenn  wir  ans  obigen 
ZiUen  die  mit  der  Entwickelnng  des  Eisenbahnverkehrs  nnd  der 
EiMDbahntechnik  fortschreitende  Yermindemng  der  Differenzoi  der 
Verfrachtungs-  und  Transportkosten  der  Güter  für  verschie- 
*iene  Entfernungen  abstrahiren,  noch  weit  hinter  der  Wahrheit 
zurück. 

Wenn  wir  zu  dem  Versuche  schreiten,  die  gewonnenen  Zahlen 
iof  ein  ganz  konkretes  Beispiel  anzuwenden,  so  müssen  wir  zuvor 
noch  em  Yerhfiltniss  in  Betracht  ziehen.    Jeder  Centner  Gut 

wurde  in  den  verglichenen  Jahren  durchschnittlich  etwas  weni|j[er 
als  9  Meilen  transportirt.  Die  pro  Centner  und  Meile  berech- 
neten dnrchschniuüchen  Kosten  der  Leistungen  der  Eisenbah- 
nen treffen  also  nur  für  einen  dorchschnitUichen  Transport  über 
eine  Entfernung  von  9  Meilen  zu.  Eine  Heile  weit  würde 
sieh  efai  Gentner  zu  dem  Durchschnittssatze  nicht  transportiren 
lassen. 

Bei  einem  Trausporte  von  ^  Meilen  betrugen  also  pro  Centner: 

1855  1862 

die  Bahntraiisportkui^ten  .  .  .  Thlr.  0,0243  0,0117 
die  übrigen  Betriebskosten  .  .  „  0,0396  0,0324 
die  gesammten  Betriebskosten         «    0,0639  0,0441 

Bei  einem  Transporte  von  18  Meilen  stellten  sich  in  beiden 
iihten  die  Bahntransportkosten,  da  sie  rein  in  das  Element  n  ge- 
tan,  auf  die  doppelte  Hohe.  Die  übrigen  Betriebskosten  aber 
m  welchen  das  gegen  die  Entlemungen  indifferente  Element  a 
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steckt,  ausserdem  die  zwischen  a  und  n  liegenden  Elemente  der 
lieihe,  endlich  noch  ein  nicht  uubedcutendcr  Bestandthcil  aus  dem 
Elemente  n,  stellten  sich  nicht  auf  die  doppelte  Höhe,  sie  sind 
viehndir  mit  einer  geringeren  Zald  za  multipliziren.  Welche  Zahl 
dies  ist,  Usst  sich  anch  nicht  annfthemd  feststellen.  Nehmen  wir 
an,  sie  stellten  sich  bei  der  Yerdoppelang  der  Entfernung  auf  das 
H fache:  so  berechnen  sich  bei  einem  Transporte  von  18  Meilen 
die  Kosten  der  Leistungen  der  Eisenbahnen  pro  Gentner,  und 
zwar: 

1855  1862 

Die  Bahntransportkosten  anf  .    .    .  Thlr.  0.0486  0,0284 

Die  übrigen  Betriebskosten  auf    .    .     „     0,0594  0.048<; 

Die  gesammten  Kosten  auf ...  .  Thlr.  0,1080  0,0720 
Für  9  MeQen  betrogen  die  Kosten  .    ^     0,0630  0.0441 

Also  das  Mehr  für  die  zweiten  9  Meilen  Thlr.  0.0441  0,0279 
oder  in  Prozenten  pCL  G9,0  63,2 

IMe  Differenz  Ist  in  Ihrem  Betrage  um  0,0162  Thlr.,  in  ihrem 
Verhältniss  zu  dem  Kostenbetrage  fUr  die  ersten  9  Meilen  um  5,8 
Prozente  geringer  geworden.  Bei  grösseren  Entfernungen  wird  der 
Multipliluitor  für  den  Bestandtheil:  „übrige  Betriebskosten'",  yer» 
hftltnissmässig  immer  geringer,  die  TerhAltnissmfissige  KostendiffiBrenz 
nimmt  also  immer  ab.  Denn  das  Element  a,  irolehes  in  diesen 
„übrigen  Betriebskosten**  steckt,  mnltiplizirt  sich  nie,  die  Entfer- 
nung mag  so  gross  werden,  wie  sie  will;  die  zwischen  a  und  n 
liegenden  Elemente  multipliziren  sich  mit  inuner  geringeren  Fak- 
toren, je  grösser  die  Entfernungen  werden,  oder,  nm  dem  Resul- 
tate einen  anderen  Ansdrock  zu  geben,  mit  der  GrOsse  der  Entfer- 
nungen «ftchst  verhiltnissmflssig  das  gegen  die  nen  binsokommenden 
Entfernungen  indifferente  Element  dieses  Bestandtheiles  der  Kosten. 

Als  Krgebniss  unserer  Betrachtung  können  wir  folgendes  Gesetz 
foimulireu: 

Die  Knhcickelung  dps  Verkehrs  und  die  Fortschritte 
der  lAaenbahntechmk  haben  zur  Folge,  daee  ddefenigen 
Differenzen  der  durch  den  IVansport  veranlaeeten  Koeten, 
wiiehe  tm  der  grösseren  oder  geringeren  Länge  der 
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Iransporlentfernuna  ahluDUfcn^  in  ihrem  Betrage  und  in 
ihrem  Verhältniss  zu  den  Kostenbeträgen  abnehmen. 
Bis  hieher  haben  wir  das  Verhältniss  des  Faktors  der  gegen 
die  £ntferaiuig  indifferenten  Kosten  (a)  za  dem  Faktor  der  mit 
der  EntlBniimg  wachsenden  Kosten  (n)  nnbeacbtet  gelassen.  Es 
liegt  aber  auf  der  Hand,  dass  das  Gesetz  der  Abnahme  der  Ent- 
fernungsdifferenzen sich  in  einem  ganz  anderen  Maassstabe  geltend 
machen  muss,  je  nachdem  der  Faktor  a  in  seinem  Verhältniss  zu 
n  grösser  oder  kleiner  ist.  Die  verhältnissmässige  Abnahme  der 
Frachtdiiferenz  yon  100  n  auf  80  n  wird  in  nnaerem  obigen  Bei- 
spiele in  der  Bichtnng  auf  eine  Ao9gldichnng  der  Entfernungen 
mg^eldi  einfiossreieher  wirken»  wenn  a  =  100  n  ist,  als,  wenn 
a  =  20  n  ist.  Wenn  wir  bei  jenem  Beispiele  bleiben  und  a  das 
eine  Mal  =  100  n,  das  andere  Mal  =  20  u  setzen,  so  ergeben 
sich  folgende  Unterschiede: 

1.  a  sei  =  100  n: 

10  kostete  zu  Anfang  der  Periode  die  Beförderung  eines  Gentners 

von  A  nach  B  a  +  100  n  =  200  n 

Ton  A  nach  C  a  +  200  n  =  800  n 

Die  Differenz  betrog  also  100  n 

oder  50  pCt.  der  Fracht  zwischen  A  und  B. 

Am  Schluas  der  Periode  kostete  die  Beförderung  eines  Centners 

▼on  A  nach  B  a  -f-  = 

von  A  nach  C  a  +  60  n  =  IGO  n 

Die  Differenz  betrug  also  .   .  30  n 

oder  28,7  pOt  der  Fracht  zwischen  A  und  B. 

2.  a  sei  =  20  n: 

so  kostete  zu  Anfang  der  Periode  die  Beförderung  eines  Centners 
Ton  A  nach  B  a  -|-  100  n  =  120  n 

von  A  nach  C  a  +  200  n  =__220  ji^ 

Die  Differenz  betrug  also  ^  100  n 

oder  88,88  ]»0t.  der  Fracht  zwischen  A  und  B. 
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Am  Schluss  der  Periode  kostete  die  BefÖrdernng  eines  Oentners. 


oder  60  pCt.  der  Fracht  zwischen  A  und  B. 

Im  ersten  Falle  ist  die  verhaUmBsmässipe  Frachtdifferenz 

(der  Prozentsatz  derselben)  auf  ^Yenige^  als  die  Ilalfte,  im  zweiten 
auf  etwas  über  J  herabgegangeii  —  und  von  dieser  verhüUniss- 
mdsngen  Frachtdifferenz  unter  andenu  b^gt  die  MOgUchlceit  des 
Zwischenhandels  ab. 

Es  eigiebt  sich  hieraus  ein  zweites  Gesetz,  welches  wir  fol- 
genderraassen  fonnnliren  können: 

Je  grösser  v erhält jnssmässig  das  gegen  die  Kntfeivumgen 
indifferente  Element  der  Verfrachtung 8-  und,  Transport- 
kosteny  desto  rascher  vollzieht  sich  in  Folge  der  Ent- 
wiekelung  'des  Verkehrs  und  der  EUenbahnteehnik  die 
verhaUnisemOseiffe  Verminderung  der  ühtersehiede  der 
Frachtkosten  füer  versehMäene  JEntfefnmgen* 
Die  Höhe  des  gegen  die  Entfernung  indifferenten  Elementes 
(a)  der  Transportkosten  ist  von  mancherlei  Beziehungen  abhängig. 

Im  Yerh&ltniss  zum  Gewicht,  d.  h.  zu  dem  für  die  Fortbe- 
wegnngskosten  massgebenden  Momente,  ist  a  (so  wollen  wir  jenes 
Element  der  Kttrze  wegen  auch  femer  bezeichnen)  grösser  bei 
kleineren  Kolli.  Die  Expeditionskosten  sind  gleich,  mag  das  ein- 
zelne Frachtstück  1  oder  10  Centner  wiegen;  auch  die  Verladungs- 
kosten erhöhen  sich  nicht  im  Vcrhältniss  des  Gewichtes.  Daher 
findet  sich  in  allen  Eisenbahntanfen  ein  minimaler  Gewichtssatz 
der  für  alle  Frachtstttcke  berechnet  wird,  deren  Gewicht  denselben 
nicht  erreicht 

Im  Yerhältniss  znm  Gewicht  ist  das  Element  a  grösser,  eine 
je  grössere  Sorgfalt  das  Frachtstück  erfordert,  je  nachdem  es  in 
offenen  oder  verdeckten  Wagen  transportirt  wird,  je  nachdem  es 
gegen  Feuchtigkeit,  Temperaturunterschiede,  Erschütterung  n.  s.  w. 
geschtttzt  werden  mnss  oder  nicht  Im  Yerhältniss  zum  Gewicht 
ist  das  Element  a  grösser,  einen  je  höheren  Werth  die  Waare  im 


von  A  nach  B  

von  A  nach  C  

Die  Differenz  betrug  also  . 


a  +  30  n  =  50  n 
a  +  60  n  =  80  n 

30  n 
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TeriiSltniss  zam  Gewicht  hat,  weil  der  höhere  Werth  eine  verhftlt- 

nissmÄssig  grössere  Gefalir  der  Verfrachterm  und  Trausportunter- 
nehmerin  enthält. 

Wir  könnten  noch  eiae  Beihe  solcher  Beziehungen  aufführea. 
Allem  die  Unterschiede  iassen  sich  auf  ein  Prinzip  xorflckfilhreiL 
Jemebr  hei  den  Leistnogen  der  Eisenhahn  die  L^stong  dee  Fracht- 
ftluoTB  vorwiegt,  um  so  grösser,  je  mehr  die  Leistung  der  blossen 
Fortbewegung  überwiegt,  um  so  geringer  ist  die  verhältnissmässige 
Bedeutung  des  Elementes  a. 

Mit  andern  Worten:  die  Yerfrachtungs-  und  Transportlcostea 
«erden  sich  im  YerlUÜtnisB  zn  den  fintfismungen  rascher  und  mehr 
ungleichen  bei  den  Kaufinanns-  und  Stflckgatem,  bei  den  Fabri- 
bteo,  Kolonialwaaren  und  kostspieligen  Rohstoffen,  sie  werden 
Bich  weniger  ausgleichen  bei  den  wohlfeilen  Rohstoffen  und  Massen- 
gütern, namentlich  bei  den  Steinkohlen,  Erzen  und  Steinen. 

Der  hier  in  Frage  kommende  Zwischenhandel  entwickelt  aber 
Nioe  Tii&ligkeit  gerade  in  den  Kaufinanns-  und  Stttckgtttem,  in 
dn  werthrolleren  und  sorgfiütigere  Behandlung  erfordernden  Gatem. 
Die  MÖgUclikeit  dieses  Zwischenhandels  beruht  darauf  dass  der 
durch  ihn  unterbrochene  Transport  nicht  wesentlich  kostspieliger 
ist,  als  der  direkte,  nicht  unterbrochene  Transport.  Sie  beruht 
(iarauf,  dass  die  Entfernung  bei  den  Transportkosten  eine  möglichst 
massgebende  Bolle  spielt,  sie  beruht  auf  dem  hohen  Preise  der 
FortbewQguig  der  Guter.  Da  nun  die  Entwickelung  des  Eisen- 
Mmwesens  dahin  fhhrt,  dass  die  Fortbewegung  verhUtnissmässig 
huner  wohlfeiler  wird,  dass  die  Entfernung  auf  die  Transport- 
kosten einen  immer  abnehmenden  Eintiuss  übt,  dass  also  der  unter- 
brochene Verkehr  dem  direkten  Verkehr  gegenüber  eine  immer 
iteigeDde  Kostendifferenz  Temrsacht,  so  begtUistigt  die  Entwicke- 
hng  des  Eisenbahnwesens  den  durekten  Yetkßhr,  und  entzieht  dem 
Zwischenhandel  der  auf  dem  Wege  zwischen  dem  Produzenten 
■od  Konsumenten  liegenden  Plätze  mehr  und  mehr  den  Boden. 
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Wir  haben  uns  in  unserer  bisherigen  Untersuchung  lediglich 
auf  dem  Gebiete  der  sogenannten  Selbstkosten  des  Eisenbahn- 
transports bewegt,  und  das  für  den  Zwischenhandel  unserer  mittel- 
deutschen Plätze  ungünstige  Ergebniss,  zu  welchem  wir  gekommen 
sind,  zeigt,  dass  die  Sache  der  Agitation  gegen  die  Diflferenzialtarife 
lion  vorn  herein  auf  abschüssigem  Boden  sich  bewegt,  wena  die- 
selbe sich  auf  den  Boden  der  sogenannten  Selbstkosten  begiebt, 
und  etwa  verlangt,  dass  die  Tarife  nach  den  Selbstkosten  regolirt 
werden  sollen. 

Wir  sind,  soweit  es  nothwendig  und  möglich  war,  auf  die 
Elemente  der  Selbstkosten  zurückgegangen,  welche  sich  erfahrungs- 
mössig  als  die  durchschnittlichen  Selbstkosten  der  sämmtlichen 
preussischen  Eisenbahnen  ergaben.  Und  diese  durchschnittlichen 
Selbstkosten  gelten  nur  für  die  bestimmten  Jahre  und  für  einen 
so  regelmüssigen  oder  unregelmässigen,  so  umfangreichen  oder 
schwachen,  so  geschickt  oder  ungeschickt  geleiteten  Verkehr  der 
Eisenbahnen,  wie  er  es  eben  in  den  in  Betracht  gezogenen  Jahren 
war.  Die  wirklichen  gegenwärtigen  oder  zukünftigen  Selbstkosten 
des  Transports  zwischen  zwei  bestimmten  Endpunkten  lassen  sich 
einmal  im  Voraus  nicht  berechnen,  und  sind  ferner  von  Voraus- 
setzungen abhängig,  welche  unter  dem  unmittelbarsten  Einflüsse 
der  Transporttarife  selbst  stehen.  Die  Tarife  nach  den  Selbstkosten 
reguliren,  ist  ein  Hysteron-proteron.  Umgekehrt  die  Selbstkosten 
des  Transports  reguliren  sich  nach  den  Tarifen,  und  die  Ge- 
schicklichkeit der  Eisenbahnverwaltung  besteht  nicht  darin,  die 
Tarifsätze  nach  den  Selbstkosten,  mit  einem  etwaigen  gleichen  Ge- 
winnstaufschlagc  zu  reguliren,  sondern  vielmehr  die  Tarife  so  2U 
stellen,  dass  die  Selbstkosten  des  Transports  sich  nach  Möglichkeit 
ermässigen. 

Die  Kosten  der  Zugkraft  erhöhen  sich  nicht  in  gleichem 
Verhältnisse  mit  der  Zahl  der  angehängten  Achsen.  Eine  Preis- 
stellung für  den  Gütertransport,  welche  dahin  führt,  dass  alle  Züge 
die  Anzahl  von  Wagenachsen  enthalten,  welche  von  der  vollen 
Kraft  der  Lokomotive  fortbewegt  werden  kann,  wird  also  diesen 
Thcil  der  Selbstkosten  für  den  beförderten  Centner  auf  das  möglich 
nicdrig>tc  Maass  stellen. 
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Die  Kosten  der  Zugkraft  und  der  Wagen-  und  Schienenbe- 
mtiDDg  sind  baarer  Verlust,  wenn  die  Wagen  leer  befördert  werden, 
ae  erhöhen  sich  verhaltnlssmässig  wenig,  wenn  die  Wagen,  statt 
leer,  beladen  fortbewegt  werden.   Die  Befordemng  leerer  Wagen 

L^t  nothwendig,  einmal,  wenn  es  für  den  Verkehr  an  Rückfracliten 
fehil,  ferner,  wenn  der  Verkehr  auf  den  verschiedenen  Theilen  der 
Bahn  ein  ungleiclimässiger  ist.  Eine  Preisstellung  ftlr  die  Trans- 
portldstangen,  welche  volle  Backfirachten  herbeiflüirt,  und  welche 
die  mOgUch  gjleichmSasigste  Benutzung  aller  Abschnitte  der  Bahn 
herbeübhrt,  wird  daher  die  Selbstkosten  des  Transports  wesentlich 
herabsetzen,  mögen  die  Frachtsätze  für  die  verschiedenen  Strecken 
and  Ricbtungeo  auch  die  abeuteuerlichste  Verschiedeuartigkeit 
leigen. 

Unbenutzte  Wagen  und  Lokomotiven,  unbenotste  Schienen 
uteriiegen  ebenso  den  fortwährend  zerstörenden  Einwirkungen  der 
Feicbtigkdt,  des  Sauerstoffes  und  der  Temperaturwechsel,  wie  be- 

sotzte,  unbeschäftigte  Beamten  beziehen  ebenso  ihr  Grehalt,  wie 
beschäftigte.  Eine  Preisstellung  für  die  Transportleistnn^jen,  welche 
IQ  der  möglich  gleichmcössigsten  Benutzung  der  Lokomotiven,  Wagen 
und  Schienen  und  zu  der  möglich  gleichmässigsten  Beschäftigung 
der  Beamten  der  Eisenbahnverwaltnng  das  ganze  Jahr  hindurch 
Mut,  ermftssigt  die  Selbstkosten  des  Transports  ftr  den  einzelnen 
Gentner.  Und  je  öfter  die  vollbeladenen  Züge  täglich  ttber  die 
Schienen  rollen,  je  umfangreicher  also  der  Verkehr  ist,  um  so 
niedriger  stellen  sich  wieder  jene  Selbstkosten. 

Wir  wollen  auch  hier  wieder  unseren  theoreüscben  Sätzen  mit 
«nem  thataftchlichen  Nachweise  zu  Hälfe  kommen,  den  wir  einer 
iberen  Arbeit  tlber  diesen  Gegenstand  (nDaa  Monopol  der  Eiaenr 
hakMn,  eine  Denkschrift^  der  vierten  Versammlung  des  Kongresses 
lieiitscher  Volkswirthe,  im  Auftrage  der  ständigen  Deputation  des- 
jelben  vorgelegt  von  Otto  Michaelis,  Berlin  1861)  entnehmen.  Es 
handelt  sich  um  eine  l)arstellunf(  des  Einflusses,  den  eine  vcr- 
tcbiedene  Ausnutzung  der  Zugkraft  auf  die  Selbstkosten  des  Trans- 
portes übt  Zur  nftheren  Yeranschanlichung  diene  eine  Yer^eichung 
der  betreffenden  Yerhftltnisse  bei  der  prenssisehen  Ostbahn  und 
bei  der  Niederschiebisch-Markischen  Eisenbahn. 
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„Es  betrugen,*'  heisst  es  dort,  „die  geBammten  Betriebs- 
kosten: 

pro  Katzmeile  pro  Netto-Gtr.  u.  Meile 

auf  der  O.-B.      5,^  Thlr.  2,^  Pf. 

auf  der  N.-M.  B.  7,^    „  1*5  « 

Die  Kosten  der  Zugkraft: 

pro  Nutzmeile  pro  Netto-Gtr.  u.  Meile 

auf  der  O.-B.     G\,^  Sgr.  l,^  Pf. 


auf  der  N.-M.  B.54,,   „  0» 


s  » 


,,Die  Niederschlesisch -Märkische  Bahn  hat  also,  obgleich  ihr 
die  Befi)rderung  eines  Zuges  pro  M^e  um  &8t  2  Thlr.  oder  84 

pCt.  thcurer  kam,  als  der  Ostbahn,  dennoch  den  Centner  pro  Meile 
um  wenig  über  die  Hälfte  der  Kosten  transportirt,  welche  sich 
bei  der  Ostbahn  berechnen.  Zum  Thcil  liegt  der  Grund  dieser 
Differenz  allerdings  darin,  dass  die  Ostbahn  für  Brennmaterial  mehr 
aufisuwenden  hatte;  denn  die  NntEmeile  verursachte  ihr  bei  einer 
durchschnittlichen  Stftrke  der  Zttge  yon  86  Achsen  28, , ,  Sgr.,  der 
Kiederschlcsisch-Märkisclicn  Bahn  bei  einer  durchschnittlichen 
Stärke  der  Züge  von  48  Achsen  nur  20,3  Sgr.  Brennmaterial-Kosten. 
Aber  wenn  sich  hiernach  die  Kosten  der  Zugkraft  bei  der  Nieder- 
schlesisch-Märkischen  Bahn  pro  Nutzmeile  auch  etwas  geringer 
stellen  (um  18^  pGt),  so  steht  diese  Minderausgabe  doch  in  gar 
kemem  Yerhältniss  zu  der  Minderausgabe,  welche  sidi  ergiebt, 
wenn  die  Kosten  der  Zugkraft  auf  Nctto-Contncr  und  Meile  redu- 
zirt  werden.  Die  hauptsächliche  Ursache  der  Verschiedenheit  be- 
ruht vielmehr  auf  dem  ungünstigeren  Verhältnisse,  welches  auf 
der  Ostbahn  zwischen  der  geförderten  Brutto-  und  Nettohist  bestand. 
Von  der  durchschnittlichen  Achsenzahl  eines  Zuges  kamen  huf 
Personenwagen  im  Verkehr  der  Niederschlesisch-Märkischen  Bahn 
6,  der  Ostbahn  8  Achsen,  auf  Güterwagen  demnach  dort  42,  hier 
28  Achsen.  Während  nun  die  durchschnittliche  Besetzung  der 
Personenwagen  auf  beiden  Bahnen  eine  nahezu  gleiche  war,  stellt 
sich  die  Belastung  der  Gepäck-  und  Gttterwagenachse  auf  der 
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Niederscblesisch- Märkischen  Bahn  fast  um  die  Hälfte  höher,  da 
hier  27.^  auf  der  Ostbabn  nur  19,5  Centner  pro  Achse  befördert 
worden.  Die  gesammte  pro  Nutzmeile  geförderte  BraUolast  be- 
trog auf  der  Niederschieeisch-Märkisdieii  Bahn  4580  Gentner, 
«ocin  1298  Gentner  Kettolast  enthalten  waren,  aof  der  Ostbahn 
betrog  die  Brottolast  8746  Centner,  worin  nnr  618  Centner  Netto- 
last enthalten  waren.  Hieraus  ergiebt  sich,  dass  1  Centner  Netto 
im  Verkehr  der  Ostbahn  auf  6,,  Contner  Brutto,  im  Verkehr  der 
Niederschlesisch -Märkischen  Bahn  auf  8,4  Centner  Brutto  kam. 
Zar  Beförderung  gleicher  Gtttermassen  rnnsste  also  auf  der  Ostbahn 
fast  die  Doppelte  Last  in  Bewegung  gesetzt  werden. 

^Biese  die  Kosten  pro  Centner  und  Heile  arg  y^rthenemde 
Verschiedenheit  hatte  ihren  Grund  nur  zu  einem  geringen  Thcile 
in  der  Verschiedenheit  der  beförderten  Güter,  welche  bei  der 
Niederschlesisch- Märkischen  Bahn  eine  stärkere  Gewichtsbelastong 
der  Wagen  erlaubte.  Die  Hauptnrsache  liegt  theils  in  der  geringen 
Starke  der  Zöge  anf  der  Ostbahn  (86  Achsen  gegen  48  Achsen 
tof  der  l^iederschlesisch-Märkiseben  Bahn);  theils  aber  in  dem 
ungünstigen  Verhältniss  der  auf  der  Ostbahn  leer  beförderten  Wagen. 
Es  wurden  nämlich  pro  Meile  Babnlöngc  Achsnicilen  durchlaufen: 
auf  der  Ostbabn  von  leeren  Achsen  52^369,  von  beladcnen  35,315, 
tof  der  Niedersehlesisch-M&rkischen  Bahn  von  leeren  121,254,  yon 
bebdenen  156,772.  Anf  der  Ostbahn  waren  also  von  hundert 
beförderten  Achsen  59,,  unbeladen,  auf  der  Niederschlesisch-Här- 
kischen  Bahn  nur  43, Die  unbeladen  beförderten  Achsen  re- 
präsentircn  aber  nicht  nnr  ein  ertragslos  befördertes  Gewicht, 
sondern  zugleich  eine  ertragslos  erfolgte  Abnutzung  der  Wagen 
ond  Schienen  1  Die  Nothwendigkeit,  leere  Wagen  an  befördern, 
liegt  in  dem  Mangel  an  BAckfracht  und  in  einem  vielf&ch  unter- 
brochenen Verkehr,  der  es  nicht  erlaubt,  die  Wagen  beladen  nber 
die  ganze  Länge  der  Bahn  zu  schicken,  es  vielmehr  unvermeidlich 
macht,  dass  die  entlasteten  Wagen  bis  zu  einer  folgenden  Station 
leer  befördert  werden  müssen,  um  dort  wieder  beladen  zu 
werden. 

„Wftre  das  Verhältniss  der  von  der  Ostbahn  geförderten  Brutto* 
last  zu  der  Kettolast  dasselbe  gewesen,  wie  auf  der  Niederschlesisch- 
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Mftrklschen  Bahn,  so  würde  sie  bei  der  Gesammtbmttolftst  toh 

374 G  Centner  851  Centner  Netto  haben  transportircn  müssen. 
Die  Ausgabe  für  die  Nutzmeile  würde  dadurch  in  keiner  Weise 
alterirt  worden  sein,  dagegen  würden  sich  die  gesammten  Betriebs- 
kosten pro  Netto-Centner  und  Meile  von  2,g  anf  1,^  PC  reduxirt 
haben,  wfthrend  die  Ausgaben  fttr  die  Heizbraft  pro  Oentner  nnd 
Meile  unter  dieser  Yoranssetzung,  statt  0,,  nur  0.^  Pf.  betragen 
haben  würden.  Da  die  letzteren  sich  für  die  Niederschlebisch- 
Mürkische  Bahn  auf  0,^  Pf.  stellen,  so  ist  es  bei  den  Trans- 
portkoston pro  Centner  und  Meile  nur  die  Differenz  von  0,2  Pt» 
welche  in  dem  Unterschied  der  Kosten  des  Brenninaterials  ihren 
Grund  hat 

^Es  soll  mit  diesen  Berechnungen  der  Verwaltung  der  Ostbahn 

nicht  etwa  der  Vorwurf  der  Ungeschicklichkeit  gciiiaclit  werden. 
Es  ist  bekannt  genug,  dass  äussere  Verhältnisse  die  Verschiedenlieit 
beider  Bahnen  bedingen.  Unsere  Schlussfolgerung  aus  obigem 
Beispiele  ist  eine  andere.  Da  Ton  den  Tarifen  der  £isenbahn- 
Yerwaltungen  die  Masse  der  zur  Beförderung  gelangenden  Gater 
die  Möglichkeit  grösserer  oder  geringerer  Rockfrachten  u.  s.  w. 
abhängt,  so  ist  es  sehr  wohl  möglich,  dass  Unterschiede  des  Ver- 
kehrs, wie  wir  sie  auf  den  beiden  als  Bei^^piele  gewählten  Bahnen 
nachwiesen,  durch  eine  verschiedene  Tarifpolitik  auf  einer  und  der- 
selben Bahn  herbeigeführt  werden;  es  folgt  also,  dass  sich  eine 
Bahnverwaltung  durch  geschicktere  Tarifirung  der  Gttter  die  Sdbst- 
koeten  pro  Gentner  und  Meile  um  einen  Pfennig  und  mehr  tot- 
mindern  kann.  Da  aber  diese  Herabsetzung  der  Selbstkosten  haupt- 
sächlich von  der  Vollbelasturifj  der  Zül'C,  von  der  Gewinnung  von 
Bückfrachten,  von  der  möglichsten  Vermeidung  eines  ungleich- 
mAssigen  Verkehrs  auf  den  Terschiedenen  Theilen  der  Bahn  ab- 
hftngt»  da  die  Erreichung  dieser  Zwecke  zu  terschiedenen  Zeiten 
und  unter  verschiedenen  Yerkehrsyerhflltnissen  eine  verschiedene 
Behandlung  der  Transporte  und  verschiedene  Tarifirung  der  Güter 
erheischt,  so  ist  vollkommen  klar,  dass  die  Natur  des  P^isenbalni- 
veikehrs  eine  Schablonisirung  und  schwere  Beweglichkeit  der  Tarife 
nicht  erträgt^  dass  durch  jede  auferlegte  feste  Taxe  die  Eisenbahnen 
gehindert  werden,  mittelst  der  zweckmftssigstai  Preisfestsetzung  die 
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und  dass  der  vielfach  begehrte  überall  gleiche  Tarifsatz  jao  Centner 
und  Meile  auf  der  voll^tändigsteu  Verkeimung  der  Natur  der 
Eisenbahntransports  beruht/* 

Wenn  wir  somit  der  freien  Tari^Utüc  der  Hüsenliahnen  das 
Wort  reden  mttsaen,  weU  nur  diese  mittelst  des  eigenen  Interesses 
der  EasenbahneigenthOmer,  und  mittelst  der  Kraknrrenz,  welche 
die  Eisenbahnen  sich  unter  einander  machen  und  \vc  Icho  jode  sich 
selbst  macht,  zur  möglich  umfangreichsten  Ausbildung  des  Verkelirs. 
zur  möglich  giösbteu  Wohlfeilheit  der  Trausportkosten  und  zur 
möglich  raschesten  Befriedigung  der  VerkelursbedOrihisse  nach  dem 
Verfaäitmss  ihrer  Bedeutung  Albren  kann,  so  kOnnen  wir  am  wenig- 
sten einer  Eonzession  zu  Gunsten  der  Beschrftnkung  der  soge- 
uannten  Diflferenziullarife  das  Wort  reden.  Das  hiesse  nichts  Ge- 
ringeres, als  die  Wiedererrichtung  einer  Art  von  Stapelrcchten,  zu 
Gunsten  gewisser  Interessen,  welche  sich  dem  Untergang  geweiht 
glauben,  während  sie  sich  nur  nicht  rasch  genug  der  neuen  Ge- 
staltung der  Dinge  aniupassen  verstehen.  Sollen  die  Eisenbahnen 
ihre  Aufgabe  für  unsere  Kultnrentwicklung  erftkllen,  so  mtlssen 
sie  völlig  frtie  Hand  haben  in  der  Verfolgung  ihrer  grossen,  durch 
das  eigne  Interesse  und  die  Gesetze  der  Konkurrenz  diktirten 
Aufgabe;  die  Entfernungen  abzukürzen  und  auszugleichen,  wo  sie 
kitanen  und  —  mttssen. 

Als  man  London  mit  Gas  zu  erleuchten  beabsichtigte,  da 
hestQr|nten  die  Lichtzieher  und  Oelmfkller  das  Parlament  mit  Pro- 
testen gegen  dieses  Unternehmen,  das  sie  zu  Grunde  richten  werde. 
Die  Gaserleuehtung  wurde  eingeführt,  und  nachher  zogen  dieselben 
Leute  Lichte,  oder  pressten  Oel,  oder  trieben  eine  andere  nützliche 
und  einträgliche  BeschAftigung,  wahrscheinlich  unter  Benutzung  des 
wohlfeilen  und  leuchtkrftftigen  Gaslushtes.  Als  in  Deutschland  die 
erste  Eisenbahn  eröffnet  wurde,  da  schwor  man  Stein  und  Bein, 
das  letzte  Stündlein  der  Karrengänle  sei  bald  gekommen,  die  Pferde 
würden  auf  den  Preis  der  Esel  henibkommen  und  die  Kutscher 
betteln  gehen  müssen.  Heute  möge  man  einmal  einen  statistischen 
Teigleich  des  Pfecde?erbrauchs  nur  der  Stadt  Berlin  von  damals 
und  Jetzt  ?enuistalten  und  die  Preise  der  Pferde  von  damals  und 
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Jetzt  vergleichen:  so  wird  man  finden,  dass  das  Eisenbahnwesen 
den  Gebrauch  von  Pferden  nnd  Wagen  mehr  befördert,  als  ersetzt 
hat   Als  die  Eisenbahnen  eingefahrt  wurden,  da  standen  ferner 

zwei  Dinge  bei  den  leitenden  Staatsmännern  fest,  dass  die  Post 
aufhören  werde  ein  einträgliches  Staatsmonopol  zu  sein,  und  dass 
man  die  Flüsse  ruhig  versanden  lassen  könne  und  für  Kanäle  kein 
Geld  mehr  auszugeben  brauche.  —  Die  Post  hat  seitdem  ihre 
Portosfttze  wesentlich  herabgesetzt  und  trftgt  nicht  weniger  ein, 
als  damals.  Die  Flttsse  sind  allerdings  zum  Theil  versandet,  aber 
wer  heute  noch  glaubt  dass  Flüsse  und  Kanäle  für  den  Transport 
überflüssig  geworden  seien,  der  kann  sicli  aus  jedem  Zeitungsblatte 
eines  bessereu  überzeugen.  Denkt  man  doch  im  gegenwärtigen 
Augenblicke  in  Konicurrenz  mit  mehreren  Eisenbahnen  auf  ein 
Eanaluntemehmen  zwischen  Rhein  und  Elbe,  so  grossartig,  dass  vor 
dem  Zeitalter  der  Eisenbahnen  nur  die  kflhne  Phantasie  eines 
Napoleon  darauf  sinnen  konnte. 

So  werden  denn  auch  die  niiUekleutschen  Plätze  trotz  ihrer 
stark  aufgetragenen  Klagen  uicht  zu  Grunde  gehen.  Versagen  ihnen 
die  Eisenbahnen  wirklich  für  Fortführung  ihres  Zwischenhandels 
die  Dienste,  so  bieten  sie  ihnen  dieselben  für  tausend  andere 
Unternehmungen,  in  welchen  das  aus  dem  Zwischenhandel  leicht 
zurückgezogene  Kai)ital  noch  fruchtbarer  und  nocli  nützlicher  werden 
kann.  In  den  Eisenbahnen  selbst  haben  sie  ja  die  willigsten 
Dienerinnen  und  Helferinnen  für  Alles  Grosse  und  Nutzliche,  wozu 
Intelligenz  und  Kapital  sie  befähigt 


Wenn  wir  im  ersten  Abschnitte  dieses  Aufsatzes  nachwiesen, 
dass  mit  der  Entwicklung  des  Eisenbahnverkehrs  und  der  Eisen> 
bahntechnilc  die  Differenzen  der  Sdbttkoaten  des  Transports  für 
verschiedene  Entfernungen  aUmälig  vermindert  werden,  so  folgt 

hieraus  zunächst  nur,  dass  der  Zwisclienhandcl  der  mitteldeutschen 
Plätze,  wenn  er  sich  gegen  die  ihm  gofalirdrohcnilen  Differenzen 
der  Tarifsätze  zwischen  dem  unterbrochenen  und  dem  direkten 
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Verkehr  auf  die  Selbstkosten  beruft,  einen  Boden  betritt,  der,  so 
weit  er  ihm  nicht  bereits  entzogen  ist,  doch  mit  der  Zeit  molir 
und  mehr  unter  seinen  Füssen  verschwindet.  Unmittelbar  ent- 
scheidend sind  f&r  iim  indess  nicht  die  Selbstkosten,  sondern  die 
FniuuXtangen  der  Eisenbahnverwaltongen,  nnd  Aber  die  aogebliche 
WiUkSr  dieser  Preisstellnngen  wird  Beschwerde  geftlhrt 

In  der  ganzen  wirthschaftlichen  Welt  bewegen  sich  die  Preis- 
stellungen nach  den  Gesetzen  des  Angehots  und  der  \ac/i- 
frage^  unter  der  regelnden  Herrschaft  der  Konkurrenz,  unabliängig 
von  den  Herstellungskosten.  Diese  letzteren  bilden  ein  Maass, 
wekfaem  die  Preisstelinngen  rascher  oder  langsamer  zostreben, 
onter  welches  sie  sogar  zeitweilig  herabgehen  können,  weiches  die 
Preise  aber  nie  beherrscht  und  nicht  beherrschen  kann,  weil  die 
Preise,  wie  beim  Eisenbahntransport,  so  in  allen  übrigen  Pro- 
duktionszweigen, ihrerseits  wieder  auf  die  Produktionskosten  zu- 
rdckwirken. 

Eine  wirthschafUiche  Unternehmung,  welche,  statt  auf  die  Preis- 
steDongeD,  auf  die  Selbstkosten  deijenlgen  Produzenten  spekulirt, 

deren  Leistungen  sie  kaufen  muss,  wird  regelmässig  falsch  speku- 
liren.  Sie  mu^s  die  Preise  zahlen,  welche  jene  stellen  können,  in 
erster  Linie  bilden  also  die  Gesetze,  welche  die  Preise  beherrschen, 
den  Boden  ihrer  Thätigkeit,  die  Selbstkosten  kommen  erst  in 
letzter  Instanz  in  Betracht,  insofern  sie  in  unbestimmten  Zwischen- 
rBomen  aof  die  Preisstellang  merklich  zurftckwirken  werden. 

Wenn  also  die  Unterschiede  der  Selbstkosten  des  Eisenbahn- 
transports für  verschiedene  Entfernuncen  unausgesetzt  vermindert 
werden,  so  würde  daraus  eine  allmi^lig  wachsende  Verminderung 
der  Unterschiede  der  Transportpreise  nur  insofern  folgen,  als  die 
Eoenbahnen  diese  Unterschiede  herabsetzen  kennen^  wenn  sie  durch 
sadere  Umstftade,  welche  Ihr  ihr  Interesse  bestimmend  sind,  dazu 
geiiuthigt  werden. 

Ueberau  hat  es  der  Zwischenhandel  mit  den  wirklichen  Frei- 
an  der  Eisenbahnen  für  ihre  verscliiedenen  Transportleistungen 
zu  thoD.  Diese  sind  keineswegs  willkttrlich,  sie  unterliegen,  wie 
alle  anderen  Preise  ganz  bestimmten  Gesetzen,  welche  unabhftngig 
TOB  den  Selbstkosten  ihre  Wirksamkeit  Oben. 
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Diese  Gesetze  werden  diktiit  entweder  von  der  Konkurrenz 

anderer  rnternchmungeu ,  oder,  soweit  eine  Nöthijjuniz  von  Seiten 
äusserer  Konkurrenz  nicht  eintritt,  von  dem  eigenen  Interesse  der 
EisenbahDonternehmer.  Bas  letztere  haben  wir  in  seiner  die  Preise 
r^ldnden  und  ermftssigenden  Wirksamkeit  an  einem  anderen  Orte, 
als  die  Konkurrenz  bezeichnet,  wdche  Jede  Eisenbahn  sich  selber 
macht. 

Bei  der  Gründung  eines  neuen  Eisenbahnunternebmens  wird 
man  regelmässig  von  folgenden  zwei  Hauptgesichtspunkten  aus- 
gehen: Man  wird 

1.  dahin  streben,  dass  die  Eisenbahn  einen  umfangreichen  Ver- 
kehr vermittele,  der  heiner  Konkurrenz  durch  eine  andere 
Eisenbahn  ausgesetzt  ist   Man  wird 

2.  durch  die  Eisenbahn  Endpunkte  zu  verbinden  suchen,  welche 
TraQsportleistungen  in  Zu-  und  Abfuhr  in  grossem  Umfange 
in  Anspruch  nehmen. 

Aus  diesen  Elementen  der  Spekulation  aller  Eisenbahnnnter- 
nehmer  ergeben  sich  theils  unmittelbar,  theils  in  Kombination  mit 

dem  eigenen  Interesse  der  Eisenbahnuntemehmer  und  den  allge- 
meinen Gesetzen  des  wirthschaftlichen  Erfolges  der  Preisstellungen, 
die  zunächst  entscheidenden  Gesetze  für  die  Entwickelung  der 
Preisstellung  ihr  die  Transportleistungen.  Für  die  durch  das  frei- 
waltende Interesse  diktirten  PreisermAssigungen  ist  der  Uvrfang 
des  durch  dieselben  zu  erzielenden  Mehrabsatzes  massgebend.  Al- 
lerdings wird  eine  Herabsetzung  des  Preises  stets  den  Absatz  ver^ 
mehren.  Aber  die  Vermelirung  ist  eine  verschiedene  je  nach  den 
eigenthtimlichen  Vorbedingungen  des  Marktes,  auf  dem  die  Leistun- 
gen angeboten  werden,  und  nach  den  Eigenthttmlichkeiten  der 
Leistung  oder  Waare,  welche  angeboten  wird.  Damit  aber  die  zu 
erzielende  Yermehrnng  des  Absatzes  den  YerkAufer  zur  Herab- 
setzang  des  Preises  reranlasse,  muss  sie  so  bedeutend  sein,  dass 
in  Folge  der  Vervielfältigung  der  Profite  und  der  Verminderung 
der  Erzeugungskosten  ein  Gewinn  -  Ueberschuss  eintritt,  der  nicht 
nur  die  Zinsen  des  fttr  den  grösseren  Umsatz  neu  aufzunehmenden 
Betriebskapital  deckt,  sondern  auch  noch  die  Beute  des  Stamm- 
kapitals vermehrt   Da  nun  die  yerschiedenen  Märkte  sich  zu  den 
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Preisherabsetzungen  yerscfaieden  Terhalten,  wo  wird  eine  Preieberab- 

setzung,  die  auf  dem  einen  Markte  lolinend  ist.  es  auf  dem  an- 
dern nicht  sein,  eben  so  wie  eine  Preislicrabsetzung  für  die  eine 
Waare  lohnend  sein  kann,  fUr  die  andern  nicht.  Für  eine  Eüsen- 
bahn  ist  die  durch  eine  Xarifherabsetzong  zn  enddende  Transport- 
Tennefarmig  Tersehiedeii  je  nach  den  Endpunkten  der  einzelnen 
Transportrerblttdnng,  nm  deren  Preis  es  sieb  bandelt  Die  Preis- 
stellung unterliegt  also  für  jede  Kombination  zweier  Stationspunktc 
besonderen  Gesetzen.  Der  Absatz  der  Transportleistungen  setzt 
auf  dem  Endpunkte  dea  Transports  nicht  blos  den  Kauf  der 
Leistung  des  TransportSf  sondern  auch  den  Kauf  der  transportir- 
ten  Waare  Torans.  Der  Umtog,  in  welcfaein  dieser  Endpunkt 
kaufett  kann,  ist  aber  wieder  abhängig  von  dem  Angebote  Ton 
Waaren  und  Leistungen,  welche  er  dagegen  zu  bieten  vermag, 
das  heisst  von  dem  Maasse  der  an  ihm  vorhandenen  sonstigen  Be- 
dingongen  einer  reichen  Produktion  oder  eines  umfangreichen  Han- 
deln Ueberdies  ist  der  Umfiuig,  in  welchem  dieser  Endpunkt  Trans* 
portleistniigen  kaufen  kann,  von  der  Natur  der  Waaren  abhftngig, 
welche  zum  Transport  aufgegeben  werden  können.  Ebenso  setzt 
eine  Vermehrung  des  Absatzes  der  Transportleistungen  auf  dem 
Ausgangspunkte  des  Transports  voraus,  dass  dort  in  Folge  des 
wohlfeileren  Vertriebes  mehr  Transportgüter  produzirt  werden,  sie 
setzt  also  wieder  eine  Masse  an  ihm  vorirnndener  anderweitiger 
Bedingungen  der  Produktion  voraus. 

Die  erste  Vorbedingung  der  durch  das  eigne  freiwaltende 
Interesse  diktirten  Wohlfeilheit  der  Transportleistungen  ist  also 
eine  Handels-  und  Produktions-Bedeatnng  des  Anfangs-  und  End- 
pnnktea  des  zu  leistenden  Transports,  wdche  auf  die  Wohlfeilheit 
den  Preis  eines  reichlichen  Abaatses  setzt  Danebea  kommt  ein 
twelter  Faktor  des  Termehrten  Absatzes  der  wohlfeiler  gewordenen 
Transportleistungen  in  Betracht:  die  Länge  des  Weges,  den  die 
Transporte  über  die  Eisenbahn  nehmen.  Die  Bedeutung  dieses 
Faktors  ist  um  so  grösser,  als  Transporte  über  die  ganze  Bahn 
der  Regelmflssigkeit  des  Betriebes  förderlich  sind  und  die  TorhAlt- 
BiismiMigen  Fortbewegnngskosten  wesentlich  Tormindem. 

Da  nun,  wie  Toransgesetzt,  die  Eisenbahnuntemehmer  als 
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Endpunkte  ihrer  Bahn  verkehireiche  Plätze  wählen,  eben  weil 
diese  ftr  den  dnrch  die  Eisenbahn  erieiehterten  Transport  den 

reichsten  Absatz  verheissen,  so  folgt,  dass  die  erfolgreichste  Tarif- 
ermässigung diejenige  ist,  welche  den  Gütertransport  über  die  ganze 
Bahn  von  einem  Endpunkte  bis  zum  andern  wohlfeiler  macht; 
denn  fUr  diese  treffen  beide  Yoranssetznngen  des  umfangreicheren 
Absatzes  der  Transportleistnngen  znsanunen.  Die  näcbstdem  er- 
folgreichste Tarifermässigung  ist  die  ftr  die  Transportstrechen 
zwischen  den  einzelnen  St^itionspunkten  der  Bahn  einerseits  und 
einem  der  beiden  Endpunkte  andererseits.  Zuletzt  erst  kommen 
die  Transportstrecken  zwischen  den  einzelnen  Stationspunkten. 
Hierdurch  ist,  wenn  nicht  andere  Verhältnisse  ändernd  einwirken, 
der  Weg  genau  voigezeiehnet,  den  die  Entwickelnng  der  durch 
das  freiwaltende  Interesse  der  Eisenbahnonternehmer  dikttrten 
Tarifermässigungen  nehmen  muss. 

Was  von  der  einzelnen  Eisenbahn,  das  gilt  genau  auch  von 
einem  Verbände  mehrerer  Eisenbahnen,  die  eine  Hauptrichtung 
des  Verkehrs  auf  gemehisame  Rechnung  verwalten.  FOr  sie  bil- 
den Ausgangs*  und  Endpunkt  dieser  Verkehrsrichtnng  die  An&ngs- 
nnd  Endstationen.  Fttr  den  Verkehr,  der  diese  beiden  yerbindet 
und  tiber  die  ganze  Länge  der  verbundenen  Bahnen  geht,  werden 
die  Verwaltungen  von  der  Herabsetzung  des  Tarifs  den  grössten 
Erfolg  erwarten,  da  die  Endpunkte  grosse  Konsun^üons-  und  Han- 
delsplätze zu  sein  pflegen,  wo  ehie  Preisermäss^pmg  eine  grosse 
Menge  neuen  Transports  zu  veranlassen  pflegt,  da  ferner  die  Ver> 
mehrung  dieses  Verkehrs  die  Frequenz  sämmtlicher  Strecken  der 
verbundenen  Eisenbahnen  fördert,  da  endlich  der  über  die  ganze 
Länge  gehende  Verkehr  der  gleichmässigte  ist  und  deshalb  seine 
Selbstkosten  wesentlich  vermindert.  Die  Endstationen  der  einzel- 
nen zu  dem  Verbände  vereinigten  Bahnen  haben  im  Verhältniss 
zu  diesem  durchgehenden  Verkehr  nur  die  Bedeutung  von  Zwischen- 
stationen.  Sie  kommen  bei  den  Tarifermässigungen  erst  in  zweiter 
Linie  an  die  Reihe.  Und  in  wie  fern  Tarifermässigungen  ftr 
Transportverbindungen,  welche  diese  Zwischenstationen  zu  Anfangs- 
und Endpunkten  haben,  für  die  Eisenbahn  geschäftlich  erfolgreich 
sind,  das  hängt  wieder  von  der  Bedeutung  ab,  welche  dieselben 
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als  Plätze  der  Produktion  imd  des  Verbrauchs,  des  Vertriebs  und 
Tenands  baben. 

ffierans  ergiebt  sich  fltt  die  Entwickelung  der  PreissteUung 
der  Eisenbahnen  ftr  ihre  Transportleistangen,  das  Gesetz,  dass 
neh  ohne  Rneksieht  auf  die  Eonknirenz,  der  f^McM^iehe  Er- 

folg  der  Tariflierabsetzungen  die  Eisenbahnverwaltungen  veran- 
lasst, zuerst  und  am  toesentlicliaten  die  Tarife  für  diejenigen 
YerlLehrsbeziebungen  herabzusetzen,  welche  die  ffrossm  ZentraU 
platze  zu  Ar^angt'  und  EndpvnHen  haben^  dass  femer  f&r  die 
Taiifherabsetsiugen,  in  deren  Genius  die  daiwischen  liegenden 
Plätze  treten,  die  V8rhehr^>€dmiiung  and  die  VerkehrabezMim' 
uen  dieser  Platze  selbst  massgebend  sind. 

Diebes  (iesetz  der  Preisstellnng  ist  keineswegs  den  Eisen- 
bahnen eigenthümlich.  Dasselbe  herrscht  vielmehr  überall,  wo 
piodnzurt  ond  Teriunft  wird.  Wo  der  wohlfeilere  Preis  die  ?er> 
liiltnisemAssig  grttoste  Absatsvennehmng  herbeiflihrt,  da  taritt  er 
maiidelbar  nierst  ein,  nnd  da  nimmt  die  YerwohlfeUernng  die 
grtssten  Dimensionen  an.  Es  ist  dies  ein  Grundgesetz,  auf  dem 
unsere  ganze  wirtbschaftliche  Entwickelung  beridit  Wenn  die 
höheren  Preise  mancher  Lebensbedttrfiiisse  in  den  grossen  Städten 
das  Gegentheil  zn  beweisen  scheinen,  so  ist  das  eben  nur  schein- 
bar; denn  wenn  man  genauer  nachforscht,  so  beziehen  sich  die 
lidheren  Preise  der  Grossstädte  entweder  auf  Leistungen,  die  in 
den  Grossstädten  selbst  erzeagt  werden  —  und  für  diese  bildet 
das  Metallgeld  keinen  Massstab  bei  der  Vergleicimng  zwischen 
grossen  nnd  kleinen  Städten,  da  die  Edelmetalle  selbst  in  den 
grossen  Städte^  einen  geringeren  Preis  haben,  —  oder  auf  £r- 
nognisse  (Gemttse  etc.),  die  in  den  Grossstftdten  mit  Tnussport- 
bsten  belastet  sind,  wfthrend  dies  in  kleinen  StAdten  nicht  der 
m  zu  sein  pflegt.  Uebrigens  liegt  in  diesen  theilweise  höheren 
(loldpreisen  der  grossen  St«1dte  ein  Element  der  Gegenströmimg, 
welches,  gegenüber  der  durch  jenes  Gesetz  scheinbar  einseitig  ge- 
förderten Zentralisation,  wieder  eine  I>ezentralisation  herbeiführt 
Bine  Gegenströmung  gegen  das  zentralisirende  Streben  der  Eisen- 
balmen  werden  wir  auch  auf  diesen,  wenn  auch  von  einem  andern 
Ausgangspunkte  aus,  in's  Leben  treten  sehen. 

MchMlto.  ▼•Ilww.  Übt,  L  6 


Digitized  by  Google 


82 


Die  Dififerensialtarife  der  Eiaenbalinea. 


Unter  der  Herrschaft  dieses  Gesetzes  sehen  wir  bereits  eine 
Beflie  der  wunderbarsten  Tarifdisparitftten  auf  den  Eisenbahnen 
entstehen.  Das  Gesetz  der  Entfernungen  wird  scheinbar  willkflr- 
lich  dorchkreiist    Kieht  die  Meilenzahl,  sondern  der  Absatz  der 

Trausportleistungen  bestimmt  deren  Preis,  und  es  ist  durchaus 
kein  Grund,  dass  die  kürzere  Strecke  immer  den  niedrigeren 
Preis  zahlen  müsse.  Wenn  der  Verkehr  der  kürzeren  Strecken 
durch  Herabsetzung  des  Preises  auf  die  UAlfte  um  die  H&lfte  er- 
höht ivird,  so  tritt  diese  Herabsetzung  nicht  tm,  während  sie 
sieher  fBr  die  Iftngere  Strecke  eintritt,  wenn  auf  dieser  die  Herab- 
setzung auf  die  lliilfte  den  Verkehr  vcrdrei-  oder  vervierfacht. 
Die  Selbstkosten  des  Transports  verschwinden  um  so  mehr  aus 
dem  Gesichtskreise  der  Tarif bestimmungen,  als  unsere  Eisenbahn 
noch  keiner  KoninirTenz  ausgesetzt  ist,  welche  ihre  Preise  im 
Allgemeinen  den  Selbstkosten  näher  bringen  würde. 

Es  kommt  aber  die  Zeit,  wo  der  Faktor  der  KonJewrem 
in  "Wirksamkeit  tritt,  um  neue  scheinbare  Unregelmässigkeit  in 
die  PreissteUimgen  zu  bringen.  Untersuchen  wir,  wo  er  zunächst 
antritt 

Wenn  die  £isenbahnunteniehmer  bestrebt  sind,  verkefarBmäch- 
tige  Endpunkte  durch  Schienenstrassen  so  zu  Terbinden,  dass  ihre 
Strassen  für  den  Yerkehr  der  Zwischenstationen  gar  nicht,  und  iftr 

den  Verkehr  zwischen  den  Endstationen  so  wenig  wie  möglich  der 
Konkurrenz  ausgesetzt  sind,  so  werden  die  ersten  Eisenbahnver- 
bindungen die  sein,  welche  die  Alittelpunkte  von  verschiedenen 
Hanptpunicten  der  Peripherieen  aus  erreichen  oder  die  Mittelpnnirte 
unter  einander  verbinden.  Man  wird  anf  Beriin  von  Stettin, 
Hamburg,  Belgien,  Köln,  Breslau,  Leipzig,  Wien  ausbauen,  man 
wird  Wien  von  Hamburg,  Stettin  und  Triest  aus  zu  erreichen  suchen 
•  u.  s.  yi\  Unter  den  Verbindungen  zwischen  den  verschiedenen 
Hc^enplätzen  und  den  Mittelpunkten  des  Minnenhandels  tritt 
die  erste  Konkurrenz  aut  Und  das  ist  die  heisseste.  Es  kon- 
kurriren  auf  den  Eisenbahnen  und  im  Verein  mit  den  Eisenbah- 
nen die  verschiedenen  Seeplätze  um  die  Versorgung  des  Binnen- 
landes mit  den  überseeischen  Waaren,  und  um  die  Vertreibung 
der  binnenlftndischen  Produkte  nach  den  überseeischen  Märkten. 
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Jenseits  des  Meeres  liegen  die  anderen  Endpunkte  der  Handels- 
beziehangen,  um  deren  Transporte  die  Eisenbahnen  kämpfen  und 
die  ergSnzenden  Schiffsfrachten  bilden  einen  mitbestimmenden  Fak- 
tor  der  EtsenbahiifraditeiL  Kaffee,  Kolonialwaaren,  Baumwolle, 
Oara,  Eisen  eineneits,  Wolle,  SpiritnB,  Getreide  andererseits  sind 
die  Haupt -Artikel,  um  deren  Transport  der  Strdt  beginnt  Für 
sie  ei'witchst  das  Regime  der  Wohlfeilheit  auf  den  grossen  Ver- 
kehrsadern und  zwischen  den  Endpunkten  dieser  Adern. 

Die  Bestimmungsgrttnde  für  die  Preisstellung  der  Eisenbah- 
nen sind  durch  die  Äussere  Konkurrenz  wesentlich  andere  gewor- 
dflo.  Früher  galt  es  lediglich  durdi  WohlfeUheit  der  Leistungen 
ihren  Yerhrandi  zu  ftrdem.  Jetzt  steht  auf  der  Seite  des  hohen 
Preises  der  Leistung  der  Verlast  der  ganzen  Verkehrsbeziehung, 
auf  der  Seite  des  niedrigen  Preises  nicht  nur  die  Vermehrung  des 
Verbrauchs  dieser  Leistungen  überhaupt,  sondern  auch  der  Gewinn 
des  Absatzes,  den  eine  andere,  zu  höheren  Preisen  transportirende 
Lhne  besitzt  Der  Trieb  der  Selbsterhaltung  und  der  Trieb  des 
Erwerbes  whrken  mftchtig  zusammen]  in  der  Bichtung  auf  die 
WoUfeilheit 

In  diesem  Tarifkampfe  der  wetteifernden  Eisenbahnen  ist  die 
Ursache  der  Entstehung  der  schroffsten  Tarifdisparitiiten  zu  suchen, 
da  die  Konkurrenz  die  Preise  unter  das  Maass,  welches  die  be- 
treffende Bahn  bisher  ftr  das  Minimum  rentabler  Preise  hielt,  herab- 
drttckt,  diese  Wirksamkeit  aber  nur  Ar  die  konkurrirenden  Trans* 
portverbinduDgen,  und  fftr  keine  anderen  tkbt  Die  von  den  nord- 
deutschen, holländisch-belgischen  Seeplätzen  und  von  Triest  nach  den 
grossen  zentralen  Märkten  führenden  Linien  begannen  diesen  Kampf, 
indem  Hamburg-Bodenbach-Wien  mit  der  Preisherabsetzung  voran- 
gmg^  um  der  Tiiest-Wiener  Linie  den  Vorrang  abzugewinnen.  Es 
folgten  die  anderen  Yerbindungslinien  zwischen  den  norddeutschen 
ffitfen  und  Wien,  und  fftr  die  Verbindungen  nach  der  Schweiz 
and  süddeutschen  Plätzen  bildeten  sich  ähnliche  Konkurrenzver- 
hältnisse. 

Mit  der  Wohlfeilheit  des  directen  Verkehrs  begannen  die 

Klagen  der  anf  der  Mitte  des  Weges  liegenden  Plätze  Berlin, 

Magdeburg,  Dresden,  Bresku,  E61n  u.  s.  w.  Über  die  grossen 
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Unterschiede  der  Frachtsätze  des  direkten  und  des  an  diesen 

riatzen  unterbrochenen  Verkehrs  z^vischen  den  KiKlpiiiikten.  Frei- 
lich verlangten  sie  nur  gleiche  Herabsetzung  der  iiiren  früheren 
Zwischenhandel  bedrohenden  Frachtsätze  für  den  unterbrochenen 
Verkehr,  sie  Icftmpften  also  ftnsserlich  fbr  die  Wohlfeilheit.  Indem 
aber  ihr  Hauptgesichtoponkt  der  einer  mOf^ehsten  Ausgleiehunff 
zwischen  den  Transportsfttzen  des  direkten  nnd  des  nnterbroche» 
nen  Verkehrs  war,  kämpften  sie  im  Grunde  ovaen  di*  Wohlfeil- 
heit'y  denn  sie  wollten  eine  Tariflierabsetzung  auf  der  ganzen 
Linie  nur  eintreten  lassen,  wenn  zugleich  auch  auf  den  einzelnen 
Bnichtheilen  der  Linie  eine  entsprechende  Herabsetzung  eintrat, 
wo  nicht,  nicht. 

Jeder  Kampf  gegen  die  Wohlfeilheit,  nnter  welchen  Yor^ 
wänden  und  Formen  er  sich  auch  verstecke,  ist  ein  ungesunder. 
Denn  die  Wohlfeilheit  ist,  wo  immer  sie  eintritt,  ein  wirthschaft- 
licher  Fortschritt,  und  man  soll  nie  den  wirthscbaftlichen  Fort- 
schritt an  dem  einen  Punkte  aufhalten,  weil  er  an  dem  anderen 
'  Punkte  nicht  zqcpleich  auftreten  kann.  Man  soll  immer  auf  das 
jedem  Fortschritt  unbezwingtich  innewohnende  Streben,  eich  zu 
yerallgemeinern ,  vertrauen  und  ihn  freudig  begrüssen,  wo  er  auch 
auftritt. 

Die  Motive  zur  Verailgemeinenmg  dieses  Fortschritts  der 
Wohlfeilheit  sind  mit  den  Eisenbahnen  nnd  ihren  eignen  Interessen 
gegeben.  Die  Entwickelung  zur  Wohlfeilheit  geht  langsam  vor  sich, 
so  lange  sie  lediglich  auf  die  Erkenntniss  der  Produzenten,  dass 

die  Wohlfeilheit  durch  vermehrten  Absatz  zu  vergrösserten  Gc- 
winnstcn  führt,  angewiesen  ist.  Die  Phantasie  des  Menschen  reicht 
selten  aus,  um  eine  zutreffende  Vorstellung  von  der  durch  die 
Wohlfeilheit  zu  erzi^enden  Vermehrung  des  Absatzes  zu  geben. 
Eine  erfolgreichere  Lehrerin  ist  auf  diesem  Oebiete  die  Erfoh- 
mng.  Sobald  durch  die  Konkurrenz  der  Zwang  zur  Herabsetzung 
der  Preise  herbeigofiihrt  ist,  wird  die  Erfalininy  von  den  er- 
irirhUrlien  Evfohjcn  woldfeilerer  Preise  rasch  gemacht,  und 
wenn  dieselbe  gemacht  ist,  so  treibt  das  eigne  Interesse  zur  Er- 
weiterung der  Preisherabsetzung  auch  auf  die  erfolgverheissenden 
Yerkehrsbeziehungen,  welche  der  Konkurrenz  nicht  unterliegen* 
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Es  ist  also  eio  Segen  für  die  Entwicklung  des  Eisenbahnverkehn, 
wem  iigendwo  die  Konkurrenz  za  Preishenbsetningen  zwingt 
Hat  erst  die  Eonknrrenz  der  grossen  Linien  das  Gesetz  der  Wobl- 
ftflhdt  in  seinen  Tortheilhaften  Wirkungen  zur  Erscheinung  ge- 
bracht, so  setzt  die  "NVohlfeilhcit  ihren  nacli  und  nach  alle  Ver- 
kehrsbezichungen  erobernden  Lauf  fort.  Gerade  die  Verkehrs- 
interesseuten  haben  also  das  dringendste  Interesse,  die  Wohlfeüheit 
tirnU,  wo  die  Natur  der  Dinge  sie  zur  Ersclieinang  bringt,  .mag 
sie  aneh  mit  üngleidiheiten  vertranden  sein,  als  den  Aasgaqgspnnkt 
einer  von  Jahr  zu  Jahr  fortschreitenden  Entwicklnng  znr  Wohl- 
feilheit  auch  auf  den  kleinen  Strecken,  mit  Freuden  zu  bcgrüsson. 
Alle  wirtliscbaftliche  Entwicklung  gebt  durch  Ungleicbboitcn  vor 
sich,  um  zur  Ausgleichung,  d.  h.  zu  einer  den  Verschiedenheiten 
entspreehenden  Terschiedenen,  und  deshalb  gleichen  Behandlung  za 
ÜUiren.  Gleidiheit  Ton  vom  hmin  und  in  alle  Zukunft  kann  nur 
die  Oewalt  diktiren,  und  sie  führt,  wenn  sie  es  thut,  zur  üngerech* 
tigkeit,  zur  Oede  und  zum  Aufhören  der  Entwicklung. 

Die  Konkurrenz,  wolche  von  allen  Yerkehrsintorossenten  in 
femer  Zukunft  als  die  Erlöserin  von  allen  Uebeln  betrachtet  wird, 
tritt  nicht  auf  euimal  und  überall  ein,  sie  erweitert  ihr  Reghne 
■it  der  Erweiterung  des  Eisenbahnnetzes.  Indem  der  Unter- 
nehmnngsgeist  in  der  GrOndung  von  Eisenbahnen  nach  denselben 
Bauptgesichtspnnkten,  die  wir  oben  feststellten,  fortschreitet,  sucht 
er  immer  neue  verkehrsreiche  Plätze  durch  neue,  in  ihren  Zwischen- 
stationen  der  Konkurrenz  nicht  ausgesetzte  Linien  zu  verbinden. 
Er  vervielfältigt  die  Verbindungen  und  vermehrt  die  Zahl  der 
Punkte,  wdche  am  EisenbahnYerkehr  theihiehmen.  Er  muss  weiter 
nd  weiter  von  den  Endpunkten  des  grossen  Verkehrs  zu  den 
Vennittelungspnnktcik  fortschreiten,  und  indem  die  Maschen  des 
Eisenbahnnetzes  sich  verengen,  entstehen  immer  neue  Konkurrenzen 
zwischen  immer  kürzeren  Verbindungslinien.  Mit  dieser  Entwick- 
lung der  Konkurrenz  tritt  die  Gegenströmung  ein.  Dor  anfänglichen 
Zentralisation  folgt  die  Entwicklung  zur  Dezentralisation.  Die 
PlStie  zwdten  Raoges  eihalten  gleiche  Vorthelle  mit  den  PlAtzen 
ersten  Ranges.  Die  entlegenefen  Plätze  werden  herangezogen  nnd 
so  foit,  hin  zur  vollständigen  Herstellung  des  in  einem  Lande 
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m^^chen  Eisenbahnnetzes.  Ist  aber  die  Konkurrenz  die  ErlOserin, 
so  soll  man  ihr  erstes  Erscheinen  nicht  dadurch  hindern  wollen, 
dass  man  den  Eisenbahnen  auferlegt,  die  Yortheile,  welche  sie  ge- 
zwungen gewissen  Verkehnbezieliangen  bieten  mflssen,  sofort  allen 
Yerkehrsbeziehnngen  einzorftnmeD.  Könnte  man  dies,  so  würden 
sie  ansser  Stande  sein,  anch  nnr  ftr  jene  ersten  Yerkefarsbezie- 
hungen  die  Wohlfeilheit  eintreten  zu  lassen,  und  mit  der  Ver- 
kümmerung der  Ausbeutung  der  Eisenbahnen  würde  der  Unter- 
nehmungsgeist für  Eisenbahnen  verkümmern,  und  die  dichtere  Ver- 
strickung des  £isenbahnnetze8,  welche  die  Verallgemeinerung  der 
WohlüBiUieit  erzwingt,  würde  lange  auf  sich  warten  lassen. 

Zugleich  mit  der  Konkurrenz  und  den  durch  sie  erzeugten 
Differenzialtarifen  tritt  endlich  ein  neues  fruchtbares  Prinzip  im 
Eisenbahnwesen  zu  Tage,  ein  Prinzip,  welches  in  seiner  Entwick- 
lung in  den  letzten  Jahren  wunderbar  rasche  Erfolge  erzielt  hat. 
Indem  nämlich  die  Eisenbahnen  in  Verbindung  mit  dem  Handel 
der  HafionpUtze  an  der  Konkurrenz  theUnehmen,  welche  die  Hafen- 
plätze einander  machen,  erscheinen  sie  als  Ifitinteressentinnen,  als 
stille  Theilhaberinnen  des  Handels  der  Plätze^  welche  sie  ver- 
binden. Aus  dem  anfänglichen  Gegensatze  ihres  monopolistischen 
Interesses  an  der  Ausbeutung  ihrer  Kundschaft  zu  den  Interessen 
ihrer  Kunden,  treten  sie  heraus  in  das  Verhältniss  der  Gemeinsam- 
keit ihrer  Interessen  mit  denen  ihrer  Kundschaft  Und  damit  ist 
der  Zauber  gelöst,  der  sie  in  ihren  eignen  Augen  als  Monopols- 
interessentinnen erscheimen  liess.  Das,  was  der  Handelsstand  in 
zahllosen  Variationen  von  den  Transportanstalten  verlangt  hat,  dass 
sie  Dienerinnen  des  Handels  sein  sollen,  wird  nie  einseitig  ein- 
treten; denn  im  freien  Wirthschaftsgetriebe  ist  Niemand  einseitig 
Diener  eines  Andern.  Aber  sie  werden  etwas  besseres  als  Die- 
nerinnen, sie  werden  Hitinteressentinnen  des  Verkehrs  und  der 
Produktion  der  Plätze  und  Landestheile,  welche  sie  verbinden. 
Die  Leistungen  eines  Mitinteressenten  sind  besser,  als  selbst  die 
eines  —  nicht  einseitig  dienenden  —  Lohnarbeiters,  weil  das  eigne 
Interesse  eine  so  wirksame  Unterstützung  gebietet,  dass  der  Gewinn 
und  mit  ihm  die  Tantieme  des  Ifitinteressenten,  sich  erhöht 

Wir  finden  in  dem  neuesten  Jahresbericht  der  Kölner  Han- 
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delskammcr  eine  lebhafte  Klage  über  die  Benachtheiligung  des 
Zwischenhandels  des  Kölner  Platzes  durch  die  Differenzialtanfe^ 
welche  fbr  deo  Verkehr  zwischen  Antwerpen  und  den  sttddeatschen 
FUtm  beBlehflD.  üntennchen  wir  das  erste  Beispiel  der  Tarif- 
disptritäteii,  welche  die  Handelskainmer  aniRlhrt,  so  finden  wir 
darin  ein  ganz  anderes  Gesetz  bestätigt. 

Für  Baumwolle,  Häute,  Horner  und  andere  Artikel,  welche 
zur  See  nach  Antwerpen  imporürt  und  von  dort  nach  Mittel-  und 
Soddeutschland  vertrieben  werden,  kostet: 

T.  *  pro  Ctr.  und 

^  Meüe 

a.  die  Fracht  von  Antwerpen  nach 

Würzburg  direkt  15  Sgr.    5  H.   2,di  Pf. 

b.  in  Köln  unterbrochen: 

Antwerpen-Köln  5  Sgr.  5  K  ^   „   —  „    2,08  „ 
Köln-Würzburg 

(Wintertaiif)  16  „  11  „   —  „ 

Zusammen  22 

c.  in  Mainz  unterbrochen: 

Antwerpen-Mainz  8  Sgr.  8  Pt  —  , 
Mainz-Würzburg 

(WintertariQ  .  7  „   8  „    —  , 

Zusammen  16 


-  «  4,32  „ 
4  „  3,89 


9) 


—  „     1,84  „ 

—  M  4,13  „ 
•4  „     2,47  „ 


Die  Kölner  Handelskammer  beklagt  sich  darüber,  dass  der 
Zwischenhandel  Kölns  benachtheiligt  sei,  einerseits  gegenüber  dem 
direkten  Yerkehr  von  Antwerpen  nach  Wflrsbnrg,  andrerseits  ge- 
gBDflber  dem  Mainzer  Zwischenhandel  Der  eigentUche  Grand  ihrer 
Utge  ist  die  Höhe  des  Köln-Mainzer  Wintertarifs,  d.  h.  des  Güter- 
tarifs für  die  wenigen  Monate,  wo  die  Rheineisenbabn  der  SchiflF- 
fahrtskonkurrenz  nicht  ausgesetzt  ist  und  nun  die  Nacbtheile, 
welche  die  intermittirende  Konkurrenz  durch  die  niedrigeren  Tarife 
und  den  schwachen  Verkehr  des  Sommers  ihr  bereitet,  wettmachen 
11018.  Der  Grund  der  Khige  ist  also  der  Eisgang  des  Bheins  im 
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Winter,  und  die  Klage  müsste  nicht  an  die  Volkswirthsehaft  oder 

den  Staat,  sondern  an  die  Geographie,  d.  h.  an  dieselbe  Instanz 
gerichtet  werden,  von  welcher  Köln  seine  Rechte  auf  jenen  Zwischen- 
handel herleitet.  Was  wir  aber  aus  obigen  Zahlen  herauslesen, 
das  ist  das  enge  BOndniss  der  Eisenbahn  mit  dem  Handel  Ant* 
werpens  in  seinen  Beziehungen  za  Köln,  zu  Mainz  und  zu  Wttrz- 
bnrg,  denn  fOr  diese  Beziehungen  ist  der  Tarif  der  niedrigste,  und 
sehr  nicdrif?  trotz  El,^L'anl^  iui(l  Allem.  Köln  kommt  wegen  seiner 
Verkehrsbedeutung  in  dem  Meilensatze  sogar  besser  weg.  als  Wilrz- 
burg.  Die  Vortheile  der  Wohlfeilheit,  welche  Antwerpen  in  seinen 
Beziehungen  zu  Köln  hat,  dieselben  hat  Kdln  in  seinen  Beziehun- 
gen zu  Antwerpen,  die  Eisenbahn  ist  bei  dem  Handel  beider 
Plätze  eine  dienstwillige  Mitinteressentin. 

Die  Dienstwilligkcit  der  iMsenbahnen  gegen  den  Handel  der 
Städte,  welche  dui'ch  sie  verbunden  werden,  richtet  sich  niclit  nur 
gegen  die  natürlichen,  sondern  auch  gegen  die  ktlnstlichen  Hemm- 
nisse des  Verkehrs.  Von  Seiten  der  Eisenproduzenten  sind  uns  oft 
Klagen  darüber  begegnet,  dass  die  Rheinische  Eisenbahn  belgisches 
Eisen  wohlfeiler  transportire,  als  sie  und  andere  Bahnen  deutsches. 
Wir  finden  das  ganz  natürlich.  Denn  das  belgische  Eisen  muss,  um 
nach  Deutschland  zu  kommen,  ausser  der  Fracht  auch  den  Zoll 
bezahlen.  Um  also  belgisches  Eisen  (überhaupt  zu  transportiren, 
muss  die  Rheinische  Bahn  einen  Theil  des  Zolles  Qbemehmen,  und 
das  thut  sie«  die  dienstwillige  Mitinteressentin  der  Produktion, 
des  Handels  und  des  Yerbrauchs,  in  einem  ermässigten  Tarifsatze. 
Wenn  sie  dabei  dennoch  zu  ihrer  Rechnung  kommt,  so  beweisst 
sie,  dass  deutsche  Eisenbahnen  deutsches  Eisen  ebenso  billig 
tnuisportiren  könnten.  Die  Klage  Uber  die  höheren  Tarife  der 
letzteren  ist  nicht  an  die  Eisenbahn,  sondern  an  die  Zollgesetz- 
gebung zu  adressiren,  wehdie  den  binnenlSndischen  Eisenbahnen 
dadurch,  dass  sie  fremdländisches  Eisen  mit  ein  Schutzzolle  belegt, 
die  Macht  giebt,  ftlr  den  Transport  des  inländischen  Eisens  einen 
höheren  Preis  zu  nehmen  und  als  Mit  interessentinnen  des  Zoü" 
schuUea  an  den  Tenneintlichen  Vortheilen  desselben  theilzunefameo. 
FUlt  der  ZoUschutz,  so  werden  auch  die  Tarife  inUndlscher  Bah- 
nen filr  den  Transport  inlftndisdien  Eisens  niedriger  werden,  und 
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die  Rheinische  Bahn  wird  ebenso  dienstwillig  sein,  zu  Gunsten  des 
Transports  deutschen  Eisens  den  belgischen  oder  frauzösiscben 
Zoll  mit  Überwinden  zu  helfen. 

Eben  so  gut,  wie  dem  Handel  der  Seeplätse  tBgenüber,  sind 
die  Eisenbahneii  andi  Mitintereesentiiuien  gegenüber  dem  Handel 
der  Binnenplfttse,  welche  eie  verbinden,  und  gegenober  der  in- 
ländischen Produktion,  der  sie  die  Rohstoffe  zuführen  und  die 
Produkte  vertreiben.  Als  Mitinteressentinnen  der  Kohlenproduktion 
haben  sie  unglaublich  rasch  den  niedrigen  Kohlentarif  eingeführt, 
den  Pfennigtarif,  der  so  lange  das  ersehnte  JSldorado  aller  £oh- 
lenprodnzenten  war.  Diese  KohlentariÜB  werden  diktirt  dnrch  den 
Zweck,  dass  die  Gmbenbesiteer  bei  lobnonden  Grabeopreisen  an 
den  Zentralplätzcn  der  Konsumtion  einen  umfangreichen  Absatz 
erzielen.  Bestimmend  ist  also  einerseits  der  Preis,  zu  welchem 
die  konkurrirenden  Kohlen  an  jenen  Plätzen  angeboten  werden, 
andererseits  der  lohnende  Gmbenpreis  der  Kohlen,  d.  h.  der  Preis, 
bei  welchem  die  Gmbenbesitaer  die  Kohlen  an  das  Tageslicht  und 
zum  Kohlenwagen  m  schaffen  fortfahren.  Die  Differenz,  welche 
dazwischen  liegt,  wird  einerseits  verwendet  zu  der  Herabsetzung 
des  Kohlenpreises  am  Markte,  welche  zur  Herbeifülirung  eines 
umfiuigreichen  Absatzes  nöthig  ist,  andererseits  zur  Bezalüung  der 
Transportkosten;  und  die  kleine  Differenz,  welche  dann  etwa  noch 
flbrig  bleibt,  ist  es,  om  wdche  Grabenbesitier  und  Eisenbahn  sich 
streiten,  während  in  allen  übrigen  Beziehungen  ihre  Interessen  eng 
zusammengehen,  die  Eisenbahn  überall  eine  Mitinteressentin  des 
Kohlenbergbaus  bildet,  deren  Dienstwilligkeit  durch  eine  Tantieme 
belohnt  und  garantirt  wird. 

Mit  der  £isenprodttktion  ist  es  nicht  anders.  Die  Eisenbahn 
fiOurt  Kohlen  und  Erze  zusammen.  Stellte  sie  den  Preis  filr  diese 
Leistung  so  hoch,  dass  die  durch  sie  vermittelte  Eisenproduktion 
nicht  lohnte,  so  würde  sie  gar  nichts  zu  transportiren  haben,  Sie 
wird  also  in  ihrer  Prcisstellung  gerade  so  durch  die  Konkurrenz 
anderer  Eisenprodozenten  beherrscht,  wie  die  Produzenten,  denen 
sie  dient,  in  der  ihrigen.  Und  es  bleibt  wieder  nur  eine  kleine 
Düerens,  über  welche  als  zu  theüenden  Gewinn  zwischen  ihr  und 
den  i'ruduzenten  Streit  entstehen  kann.    Im  üebrigen  herrscht 
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swischen  Urnen  vollendete  Harmonie  der  Interessen,  da  Ja  die  Eisen- 
bahn dienstwillige  Mitinteressentin  der  Eisenprodnktion  ist 

Wir  haben  der  Beispiele  genug.  Wir  eilen  zur  Schlussfol- 
gerung. Aller  Transport  bildet  die  nothwendige  Ergänzung  der 
Arbeitstheilung,  aller  Transport  dient  in  seinem  Yerhältniss  zu  be- 
stimmten Produzenten  entweder  der  ZasammenflOhrang  der  Erseng- 
nisse»  welche  zur  Produktion  gebraucht  werden,  oder  dem  Vertriebe 
der  fertigen  Erzeugnisse.  Aller  Tran8iK>rt  bildet  also  ^en  Thefl 
der  Produktion.  Alle  Transportanstalten  stehen  also  unter  der 
Herrschaft  derselben  Konkurrenz,  unter  deren  preisrcgclnden  Ge- 
boten die  Produktion  sich  bewegt.  Mit  andern  Worten,  es  ist  nicht 
wahr,  dass  die  Eisenbahn,  welche  keine  zweite,  dieselben  Punkte 
TerUndende  neben  sich  hat,  keiner  Konknnenz  unterworfen  sei: 
Die  Eisenbahnen  sind  in  ihren  Ihtnspartpreisen  dersd^ 
ben  Konkurrenz  unteneorfen ,  unter  welcher  die  Produ- 
zenten stehen ,  de^ien  sie  liohstojfe  zuführen  und  Er- 
zeugnisse vertreiben. 

Dieses  Gesetz,  welches  alle  Schwierigkeiten  lOst,  springt,  wie 
alle  anderen  wirthschafUiehen  Gesetze,  nicht  fertig  aus  dem  Haupte 
Jupiters  hervor,  es  kommt  allmAlig,  im  Laufe  der  EntwieUung 
zur  Erscheinung,  und  jede  Phase  der  Entwicklung,  mag  sie  auch 
für  den  Augenblick  die  grösste  Unbilligkeit  und  Härte  hervorzu- 
bringen scheinen,  bildet  ein  Förderungsmittel  dieser  Entwicklung, 
die  sich  um  so  rascher  vollzieht,  je  weniger  man  mit  der  öflfent* 
liehen  Gewalt  in  das  freie  Spiel  der  wirthschaftUchen  Kräfte  ein- 
zugreifen sich  bemttht 

Anfangs  dünkt  sich  die  Eisenbahn  gross  als  die  monopolisirte 
Ausbeuterin  des  Handels  und  der  Produktion,  welche  sie  vorfindet 
Sie  glaubt  gar  den  Bewegungen  des  Handels  Gesetze  diktiren  zu 
können,  und  selbst  noch  froher,  als  die  Konkurrenz  der  grossen 
Uniai,  beginnt  die  Jagd  nach  direkten  Transporten,  welche  Uber 
die  ganze  Lftnge  der  Bahn  gehen.  Es  erhebt  sich  dann  die 
Konkurrenz  der  grossen  Linien,  und  die  scharf  hervortretenden 
Tarifdisparitäten  bilden  das  erste  Symptom,  dass  die  Unterwerfung 
der  Eisenbahn  unter  die  Gesetze  der  Konkurrenz  beginnt.  Aus 
der  eingebiUtoten  Herrin  wird  sie  die  anf  Tantieme  geseUte  Mit- 
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inU  ressentin  und  Mitarbeiterin  des"  Handels  und  der  Produktion 
der  zentralen  Plätze,  welche  sie  verbindet.  In  der  hohen  Schule 
der  Konkiuneiiz  lernt  sie  die  Vortheile  der  Wohlfeilheit  schätzeOf 
weldie  den  Ertrag  ihrer  Tantiemen  erhöht  Und  indem  de  die 
Yortheile  der  WoMfeUbeit  auch  von  den  Pl&tien  zn  erringen  sacht, 
Ahr  deren  Yerkehr  sie  noch  keiner  Konkarrene  ausgesetzt  ist,  ivird 
sie  zur  bewussten  Mit  interessentin  dieser  Plätze.  Gegen  den 
Zwischenhandel  derselben  bleibt  sie  nur  in  so  fern  gleichgtütig, 
als  derselbe  nicht  die  Vorbedingung  lebendiger  Prodoktionsthätig- 
keit  bildet,  d.  h.  nur  in  so  fem,  als  dem  Zwisehenliandel  nicht 
ohnehin  durch  das  Bestehen  der  Eisenbahnen  der  Boden  entzogen 
ist.  Differenzialtarife,  welche  den  an  ihren  Stationspunkten  arbei- 
tenden Produktionszweigen  eine  kttnstliche  Konkurrenz  erzeugten, 
wären  ein  Schnitt  in's  eigne  Fleisch.  Das  Kapital,  welches  an 
dem  allerdings  sich  einschränkenden  Zwischenhandel  dieser  Plätze 
disponibel  wird,  geht  in  den  eignen  Handel  und  die  eigne  Pro- 
duktion derselben  Uber,  und  setzt  neue  Prämien  ans  tta  die  WoU- 
feOheit  der  Transportleistungen,  welche  diese  Plätze  zum  Ansgangs- 
oder  Zielpunkte  haben. 

Unterdess  rückt  mit  dem  sich  verdichtenden  Netze  der  Eisen- 
bahnen die  Konkarrenz  jeder  einzehien  immer  näher  auf  den  Leib.  Die 
Monopolsacht  der  Unternehmer  sorgt,  dass  möglichst  Tide  Punkte 
Eisenbahnverbindong  erhalten,  und  dass  das  Gebiet  der  ansschliess- 
lieben  Yerkehrsyennittelung  mehr  und  mehr  eingeengt  wird,  die  Kon- 
kurrenz erzwingt  die  Wohlfeillu  it,  wo  sie  nicht  freiwillig  hergestellt  wird. 

Die  Entwicklung  geht  weiter.  Die  früher  so  hoch  geschätzten 
direkten  Yerkehrsbeziehungen  beginnen  in  Folge  der  Konkurrenz 
weoig  lohnend  zu  werden,  sie  bilden  ein  höchst  nnsicheres  Yerkehrs- 
element  Jeder  einzehien  Bahn,  da  irgend  eine  neue  Linie,  die  ge- 
baut wird,  ihr  den  durchgehenden  Verkehr  entziehen  kann,  ohne 
dass  sie  gegen  die  neue  Konkurrenz  aufzukommen  vermag.  Gleich- 
zeitig verliert  mit  der  Entwicklung  der  Technik  und  des  Verkehrs 
das  Element  der  Länge  des  geleisteten  Transports  an  Bedeutung^ 
da  hr  Kosten  und  PreissteUnng  der  Unterschied  der  Entfernungen 
sich  ansgleieht  Was  frOher  alleiniger  Zankapfel  war,  wird  jetzt 
angenehme  Zugabe  zu  dem  Verkehr,  dessen  E^smuUe  m  dem 
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eignen  Oebiete  jeder  Bahn  liegen,  der  ihr  durch  keine  Konkiir- 
rens  entrissen  wwden  kann.  Indem  sie  auf  diesen  ihr  Hauptaugenmerk 

richtete,  kommt  sie  vollständig  unter  die  Herrschaft  der  Konkurrenz, 
welche  sieb  früher  nur  für  einzelne  grosse  Verkelirsgojjenstände, 
für  Kohlen,  Getreide,  Eisen  geltend  machte.  Indem  sie  selbst  mit 
ihren  Xariftfttzen  zu  den  Prodoktions-  und  Konkurrenzbedingongen 
ihres  Gebietes  gehört,  mnss  sie  ihre  Tarife  so  regolhren,  dass  ihr 
Gebiet  in  seiner  Produktion  mit  allen  andern  Gebieten  konkurri- 
ren  kann,  muss  die  Tarifherabsetzungen  mitmachen,  welche  andere 
Eisenl>ahnon  an  andern  Punkton  vornehmen,  muss  Nachtheile,  welche 
die  Produktion  ihres  Gebietes  nicht  auszugleichen  vermncr.  durch 
ihre  Tarife  ausgleichen  helfen.  Keine  WiUkttr  ist  ihr  mehr  erlaubt, 
sie  muss  allen  Interessen  ihres  Gebietes  willig  dienen,  wdl  sie  bei 
allen  starkbethefligte  Mitinteressentin  ist.  An  die  Stelle  der  Zen- 
tralisation, welche  Anfangs  Alles  verschlintren  zu  wollen  schien,  tritt 
die  möglich  grösste  Dezentralisation,  indem  die  Eisenbahn  alle 
Punkte,  welche  sie  berührt,  so  zugänglich  macheu  muss,  wie  es 
nur  möglich  ist  Hand  in  Hand  mit  dieser  Dezentralisation  der 
whrthschaftlichen  Entwicklung  in  Racksicht  auf  ihre  IntensitSt,  geht 
die  mit  der  Wohlfeilheit  und  Ldchtigkeit  des  Transports  sich  stei- 
gernde Theihmg  der  Arbeit  und  in  ihrem  Gefolge  die  Konzentra- 
tion der  Produktionsthätigkeit  jeder  Art  auf  die  Bezirke,  welche 
ihr  die  besten  Hülfsmittel  gewähren.  Was  jeder  LandestheU  an 
gllnstigen  natOrlichen  Vorbedingungen  hat,  wird  aufgesucht  und  aus- 
gebeutet, und  das  Ergebniss  bfldet  die  aller  Orten  steigende  Blllte 
der  wirthsehaiUichen  Thätigkeit.  Alles,  was  Konkurrenz  macht, 
macht  den  Eisenbahnen  Konkurrenz,  alles,  was  die  Erzeugung  von 
Wohlstand  fördert,  fordert  die  Eisenbahn'^n,  und  unter  der  Herr- 
schaft der  Konkurrenz  und  ihres  eignen  Interesses  gilt  für  die 
Eisenbahnen  unbedingt  das  für  das  aUgememe  Interesse  förderiichste 
Gesetz, 

d€M  die  Eisenbahnen  Serail  ihre  Thtnsportpreiee  so  «m- 

richteii  müssen,  wie  sie  für  VerkeJir  nnd  Produktion  im 
Grossen   wie  im  Kleinen,  in  der  übrigen  WeU  wie  in 
ihrem  G  ein  ff  am  produktivsten  sind, 
Berlin,  Ende  Februar  1864. 
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Die  Breslau-Schweidnitz-Freiburger  Eisenbahn  gewährte  früher 
den  Kohlenhändlern,  welche  jährlich  mindestens  20,000  Tonnen 
Kohleo  beförderten,  einen  Frachtrabatt  von  10  Prozent  ihres  Tarif- 
satMS.  Der  HandelemiDister  yerbot  dies  und  ein  Reskript  Tom 
S€.  August  1858  gab  als  Motiv  dafür  an:  «Es  widerstreiten  diese 
Rabatte  dem  allgemeinen  Verkehrs -Interesse,  indem  die  grosse 
Masse  der  Kolilen-Consumenten  dadurch  in  die  Nothweudigkeit 
versetzt  wird,  ihren  Kohlenbedari  lediglich  von  den  durch  die 
Rabatte  begünstigten  Kohlenh&ndlem  zu  entnehmen,  anstatt  za  den 
Tortheilhaftesten  Bedingungen  direkte  Beziehnngen  in  einzelnen 
Wagenltdnngen  zn  machen.** 

Der  Handeisminister  sieht  also  in  den  Frachtrabatten  eine 
willkürliche  Begünstigung,  welche  die  Eiscnltabnverwaltungen  den 
Kolilenbändlern  und  Spediteuren  zum  Nachtheii  des  Publikums  an- 
gedeihen  lassen,  und  legt  im  Interesse  des  gleichen  Rechts  für 
Alle  seine  Autorität  za  Gunsten  der  bedrohten  Interessen  des  direkt 
beliebenden  Publikums  ein.  Eine  Petition  schlesischer  Kohlen- 
Interessenten  bat  zn  einer  nftheren  Erörterung  dieser  Frage  in  dem 
Schoosse  der  Commission  des  Abgeordnetenhauses  geführt,  welche 
dem  Vertreter  des  llandelsministcrs  Veranlassung  gab,  diese  Auf- 
fttsong  nfllier  zu  erläutern,  und  es  ist  interessant  zu  verfolgen, 
nie  dieselbe  sieh  in  der  Dialektik  der  Debatte  zu  ihren  weiteren 
Cdosequenzen  entfaltete. 
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Es  ist  hier,  wohl  gemerkti  nicht  etwa  die  Bede  von  wiUkfir- 
lichen  BegOnstignngen,  •  weiche  einzelnen  Interessenten  unter  der 
Hand  gegenüber  dem  fär  Alle  geltenden  Tarif  gewfthrt  worden 

wären,  sondern  von  einer  grundsätzlichen  Gestaltung  des  Tarife, 
welche  für  alle  Transportaufgeber,  welche  die  Dienste  der  Bahn 
in  grossem  UmCange  in  Anspruch  nelunen,  einen  erm&ssigten  Satz 
statnirt 

Statt  non  zn  fragen,  wesshalb  wohl  die  Eisenbahnen  es  in 

ihrem  Interesse  finden  konnten,  diejenigen,  welche  jfthriich  aber 
bedeutende  Transporte  kontrahirtcii,  anders  zu  behandeln,  als  die- 
jenigen, welche  ihnen  zufällig,  wie  es  gerade  kommt,  kleinere  oder 
grossere  Frachtsendungen  anvertrauen,  wendet  das  Reskript  das 
„Prinzip**  der  Gleichheit,  d.  h.  des  absichtlichen  Ignorirens  der 
Unterschiede  in  den  Gestaltangen  des  praktischen  Lebens,  ohne 
Weiteres  an,  nnd  mlangt  gleichen  Preis  fhr  Alle.  Der  Vertreter 
der  Regierung  in  den  Comnii^sionsbcrathiingen  blieb  auf  demselben 
Wege  und  führte  unter  den  „Missstanden''  des  Rabattsystems, 
welches  früherhin  auf  mehreren  Preussischen  Eisenbahnen  für  yer- 
schiedene  Zweige  des  Güterverkehrs  gebrftnchlich  gewesen  sei,  zo- 
▼örderst  anf:  «Es  sei  selbst  yorgekommen,  dass  gewisse  Verkehrs- 
zweige yermittelst  des  Rabattsystems  zum  yollständigen  Monopol 
eines  einzelnen  Ilandlunf^shauses  gemacht  seien.  Verstatt«  man 
den  Bahnverwaltungen  die  Rabattbewilligungen,  so  sei  es  ihnen  in 
die  Hand  gegeben,  für  einzelne  Stationsorte  und  selbst  ihr  ihren 
Bahnbereich  in  Betreff  mancher  Geschäftszweige  das  thataSchliche 
Monopol  eines  Einzelnen  schon  dadurch  zn  begründen,  dass  sie 
den  Genuss  eines  stärkeren  Fraehtrabatts^  von  der  Jahresrersendung 
einer  Quantität  abhängig  machten,  welche  nur  dem  Gcschäftsumfange 
des  grössten,  an  den  betreffenden  Stationsorten  bestehenden  Hand- 
lungshauses entspreche."  Diese  Consequeoz  der  Freiheit,  Rabatte 
zn  bewilligen,  ist  jurittück  voilkommen  begründet  Aber  ftr 
die  Politik  des  Handelsministers  mnss  massgebend  sein  was  ge- 
schehen wird,  nicht  was  möglicherweise  geschehen  kann.  Forscht 
man  aber  nach  den  Motiven,  welche  die  Bahnvcrwaltungen  bei  den 
Rabattbewilligungen  leiten,  so  wird  man  finden  dass  sie,  so  lange 
sie  von  dem  Interesse  der  Bahn  geleitet  werden,  durchaus  nicht 
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die  Absicht  und  den  Wunsch  haben  können,  das  Monopol  eines 
einzelnen  üandluiigshauses  auf  die  aogegebenc  Weise  zu  begründen. 
Denn  duich  solche  Aosschliessiiiig  der  Goncaima  würden  sie 
ihrem  dgenen  Fracfatgeschfifta  den  grftasten  Schaden  thnn.  SoUte 
aber  eine  Bahnverwaltmig  im  Interesse  irgend  einer  Yetterschalt 
im  Wege  des  Rabatts  ein  factisches  Frachtmonopol  begrtkndcn, 
so  hat  der  Handelsminister  Mittel  genug,  solchen  MissbdUichon 
beiznkommen,  er  braucht  deshalb  nicht  alle  Kabatte  zu  verbieten. 
Demi  was  hätte  er  Alles  sn  verbieten,  wenn  die  MAgliohkeit  des 
ICssbranchs  ebier  «Befagniss*  die  Aufhebung  derselben  begründete  I 

Der  Regiemngscommissarins  liess  denn  auch  diese  „exor^ 
bitanteu,  und  ausnahmsweise  vorgekommenen'*  Missbräuche  bei 
Seite  liegen,  und  ging  zu  den  regelmässigen  Nachtheilen  über, 
welche  das  Rabattsystem  auch  in  seiner  milderen  Form  habe.  Hier 
stellte  er  (olgenden  Satz  an  die  Spitze:  „Es  sei  eine  im  Interesse 
des  Verkehrs  lieg^de  hauptsächliche  Auljsabe  der  Eisenbahnen, 
dem  Publikum  directe  Versendungen  ohne  Dazwischenkunft  ehies 
Spediteurs,  und  directe  Waarenbezüge  ohne  Zwischenhändler  im 
thunlichsten  Masse  möglich  zu  machen."  Das  heisst  mit  andern 
Worten:  die  Eisenbahnen  sollen  Vermittler  zwischen  Producenten 
und  CoQsnmenten  werden  und  das  Gewerbe  des  Spediteurs  und 
des  Grosshäfidlers  fiberflOssig  machen  I  Der  Ausdruck  ^Zwüehen' 
hanHer^  ändert  in  diesem  Sinne  des  Satzes  nichts;  denn  jeder 
Uändler  ist  Zwischenhändler  und  nichts  weiter,  und  man  ge- 
braucht (ias  Bestimmungswort  „Zwischen"  nur,  um  die  gegen  allen 
Handel  gerichtete  Consequenz  seiner  Anschauungsweise  vor  sich 
selbst  zu  verstecken. 

Seit  Adam  Smith  ist  viel  Geist  und  Schar&inn  auf  die  Unter- 
soehnng  yerwendet  worden,  ob  der  Handel  ein  productives  Ge- 
werbe sei,  und  in  der  Beantwortung  dieser  Frage  unterscheiden 
sich  die  schutzzöUncrische  Schule  und  die  handelsfreiheitlichc ;  jene 
streitet  dem  Handel  die  Productivität  ab,  diese  vindicirt  sie  ihm. 
Es  wird  vielleicht  den  Sdilesischen  Kohlen-  und  Eisenproducenten 
von  Interesse  sehi,  zu  vernehmen,  wie  sich  die  Gonseqnenzen  der 
sebotizIrtineriBchen  Anschauungsweise  gegen  sie  vrenden;  denn  sie 
werden  die  Lehre  von  der  Ucberflüssigkeit  der  Grosshändler  die 
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üire  Abnehmer  1)ilden,  gewiss  nicht  unterschreiben.  Deqjenigen 
aber,  welche  sich  von  der  staatlichen  Fürsorge  tBüt  den  Handel 
einen  grossen  Aufschwung  desselben  versprechen,  wird  es  interes- 
sant sein  zu  erfahren,  dass  das  „Ministerium  für  Handel*'  — 
den  Handel  im  Grunde  seines  Herzens  für  überüüssig  hält  und  ihn 
durch  das  mittelbar  und  unmittelbar  vom  Staat  verwaltete  —  * 
denn  die  von  der  Regierung  reglementirten  Eisenbahndirectionen 
sind  mehr  Staatsbehörden  als  Privatbevollmächtigte  —  Tranqiort- 
gewerbc  auf  den  Altentheil  zu  setzen  droht. 

Die  theoretisch  gegen  die  Existenz  des  Zwischenhandels  ge- 
richtete Tendenz  der  EisenbahnpoUtik  sucht  der  Kegierungs-Com- 
missarius  freilich  sogleich  wieder  in  den  Hintergrund  zu  schieben, 
indem  er  in  den  Frachtrabatten  eine  «künstliche**  Steigerung  der 
Yortheile  der  Zwischenhändler  sieht   Die  Rücksichten,  sagt  er, 
die  etwa  den  Fabrikanten  etc.  zu  den  Preisermässigungen  für 
grössere  Kunden  veranlassten,  träfen  bei  den  Eisenbahnen  nicht  zu. 
Für.  den  Betrieb  der  letzteren  sei  es  an  und  tur  sich  bedeutungs- 
los, ob  deijenige  welcher  heute  eine  Wagenladung  au%ebe,  mit 
dem,  der  es  gestern  gethan,  eine  und  dieselbe  Person  sei  oder  nicht 
Dies  ist  aber  lUr  den  Fabrikanton  an  und  für  sich  ebenfUls  be> 
deutnngslos,  wenn  er  nur  die  Sicherheit  hat ,  dass  nachdem  gestern 
der  Eine  bestellt  hat^  heute  der  Andere  kommt  und  neue  Bestel- 
lungen macht    Eben  weil  der  Zwischenhändler  gestern  und  heute 
kommt,  ist  es  für  den  Fabrikanten  ein  Yortheil,  mit  ihm  zu  con- 
trahiren,  und  weil  dies  ein  Yortheil  ist,  bewilligt  ihm  der  Fabri- 
kant Rabatte.   Gösau  in  dersdben  Lage  ist  aber  eine  Eisenbahn- 
verwaltung.   Für  sie  stellen  sich  die  Selbstkosten  der  Verfrachtung 
desselben   Gtiterquantums   um   so  niedriger,   je  mehr  sich  die 
Transporte  auf  alle  Tage  des  Jahres  gleichmässig  vertheilen.  Sie 
bedarf  des  doppelten  Wagen-  und  Locomotiyenparks  für  dieselbe 
Quantität  Güter,  wenn  sie  dieselbe  innerhalb  eines  halben,  statt 
eines  ganzen  Jahres  über  die  Bahn  schaffen  soU.   Und  gerade  den 
sehr  bedeutenden  Vortheil,  dass  sich  die  Gütersendungen  möglichst 
auf  alle  Betriebstagc  des  Jahres  vertheilen,  verschafft  ihr  der  Ver- 
trag mit  einem  Grosshändler  oder  Spediteur,   vermöge  dessen 
dieser  sich  veipflichtet,  monatlich  eine  bestimmte  Quantität  be- 
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stimmter  Güter  über  die  Bahn  zu  beziehen.  Denken  wü*  uns  im 
Toriiegeadon  Falle  die  Zwischenbüiidler  hinweg,  so  dass  die  Con- 
srnneoten  und  Kleinliflndler  Ihren  Eohlenbedarf  nninittelbar  aber 
die  Eisenbahn  beziehen,  so  wird  sofort  eine  grosse  UnregelmAssig- 

laät  im  Betriebe  eintreten.  Heute  werden  die  Locomotiven  un- 
geheizt bleiben  und  die  Wagen  leer  stehen,  morgen  werden  die 
massenhaft  verkingten  Transporte  nicht  ausgeführt  werden  können, 
weil  die  Wagen  und  Locomotiven  nicht  ausreichen;  im  Sommer 
wird  der  Kohlenbetrieb  halb  feiern,  im  Winter  wird  die  Bahn  den 
Transport  nicht  schaffen  können;  die  ZOge  werden  bald  ver- 
schwenderisch klein,  bald  Qbermftssig  gi  oss  sein.  Bei  dem  nnregel- 
massigen  Betriebe  wird  die  Eisenbahn  an  Betriebsmaterial  so  viel 
anschaft'en,  im  Stande  erhalten  und  verzinsen  müssen,  wie  der 
Betrieb  in  den  Zeiten  des  stärksten  Zudrangs  erfordert,  und  in 
den  stilleren  Zeiten  wird  ein  Theil  des  Materials  als  firessendes 
Gapital  anf  den  Bahnhöfen  verwittern. 

Gerade  um  sich  im  Interesse  möglichst  niedriger  Selbstkosten 
des  Betriebes  möglichst  regelmässige  Transporte  zu  verschaffen, 
haben  es  die  Eisenbahnen  in  ihrem  Interesse  gefunden,  denen, 
welche  auf  regelmässige  Transporte  grosser  Quantitäten  lautende 
Contracte  mit  ihnen  abschlössen,  einen  Babatt  zu  bewilligen,  und 
weil  sie  dnrch  solche  Verträge  die  Selbstkosten  wohlfeiler  stellten, 
so  konnten  sie  den  Rabatt  zahlen.  Es  ist  nicht  Willkttr,  es  ist 
wirthschaftliche  Nothwendigkeit,  welche  die  Rabatte  erzeugte,  und 
wenn  diese  letzteren  beitrugen  den  Engros-Handel  auszubilden.  <o 
lag  die  Ausbildung  desselben  im  Interesse  der  Kolijenproducenten, 
der  Eisenbahnen  and  des  verbraochendcn  Publikums,  indem  die 
ersteren  beiden  regelmflssigen  Absatz  nnd  Betrieb  feuiden,  die  letz- 
tem eine  rogelmtaige  Yersorgong  mit  wohlsortutem  Material  und 
za  möf^ichst  sich  ausgleichenden  Preisen. 

Die  Eisenbahnen  vertreten  in  der  Rabatt fnige  nicht  bloss  ihr 
eigenes  Interesse,  sondern  auch  das  der  Kohleni)i\)ducenten.  Die- 
sen ist  ebenso,  wie  deu  Bahnen,  an  einem  regelmässigen  Betriebe, 
an  einem  regelmSssigen  Absätze  an  sichere  Kunden  gelegen.  Fttr 
sie  ist  es  am  vortheühaftesten,  wenn  die  Kohle  so,  wie  sie  geför- 
dert ist,  auf  die  Eisenbahn  geht   Ein  Kohlenlager  ist  fÄr  sie  ein 
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todtes  Capital  und  die  Qaelle  von  Greldniangel,  abgesehen  von  den 

Verlusten  durch  Verwitterung  und  Diebstahl.  Sie  können  sich 
nicht  mit  Sortirung  und  Vcrlachmf;  der  Kohlen  abgeben,  weil  das 
sie  an  der  concentrirten  Furderung^thätigkeit  hindern  würde. 
Wenn  der  Händler  ihnen  die  Kohlen  an  der  Grube  abninunt,  die 
Sortinmg  and  Verladung  durch  seine  Leute  besorgen  lAsst« 
und  regelniftssig  zahlt,  so  florirt  das  Geschäft;  andemMs  florirt 
es  nicht,  weil  der  Mangel  der  raschen  und  coulanten  Abnahme 
das  Bedürfniss  eines  grossen  IjcUiebscapitals  erzeugt,  welches  dem 
Grubenbetriebe  entzogen  wird  und  die  Zinslasten  steigert.  Für  die 
Kohlenproducenten  ist  ein  ausgedehnter  und  blähender  Zwischen- 
handel Lebensbedingung,  und  dieser  kann  sich  nur  entfalten,  wenn 
ihm  die  Yortheile,  welche  in  den  wirthschaftUchen  Vorbedingungen 
ihres  Geschäfts  liegen,  —  und  zu  diesen  gehört  der  Rabatt  — 
nicht  entzogen  werden. 

Aber  das  cousumirende  Publikum?  —  Nun,  wenn  dasselbe 
nicht  nach  Schlesien  zu  reisen  braucht,  um  sich  den  richtigen 
Produzenten,  der  jedem  die  für  seine  Bedftrfiusse  passende  Kohle 
liefert,  auszusuchen,  wenn  dasselbe  nicht  die  tausend  Liefemngs* 
contracte  abzuschliessen,  nicht  für  Verladung  der  Kohlen  sich  zu 
mühen,  nicht  die  kostspielige  Abfülinum  Jidcr  kloinen  Quantität 
Kohlen  vom  Bahnhofe  nach  Wohnung  oder  Fabriklokal  zu  besor- 
gen hat,  wenn  es  sich  im  Wohnorte,  im  Lager  des  Händlers  die 
Kohle  aussuchen  kann  die  ihm  passt,  und  jedesmal  nur  so  ?iel 
zu  kaufen  braucht  wie  es  gerade  bedarf,  so  geniesst  es^  denken 
wir,  Yom  Zwischenhandel  eine  solche  Unsumme  yon  Vortheilen,  dass 
es  den  Grosshäiidler  um  den  einzigen  Vorzug,  den  er  vor  dem 
unmittelbar  beziehenden  Consumonten  voraus  hat,  und  gegen  den 
er  auch  unter  Umständen  sehr  schwer  lastende  Verpflichtungen 
zu  übernehmen  hat,  um  den  Frachtrabatt  zu  beneiden  nicht  Ur- 
sache hat 

Wir  haben  bis  hierher  die  Frachtrabatte  von  der  Voraus- 
Setzung  aus  beurtheilt,  dass  die  betreffende  Eisenbahn  das  ^natOr- 

liche  Monopol"  besässe,  die  einzige  Verkehrsstrasse  für  die  Vcr- 
mittelimg  der  grossen  Waarentransporte  zu  sein.  Dies  ist  aber 
nicht  immer  der  Fall.    Vielfach  concurriren  sie  unter  einander 
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oder  mit  Wasserstrassen.  Wie  können  sie  aber  mit  ausländ ischeu  • 
Bahnen  oder  mit  Wasserstrassen  concurriren,  wemi  sie  nicht  die- 
selbe Freiheit  in  der  Preisnormirung  haben,  wie  ihre  Ooncnrren- 
ten?  Der  Ck>ncarrenzkampf  findet  hauptsächlich  um  die  grossen 
Kundschaften  statt  Wie  soll  nun  eine  Bahn  eine  grosse  Kund- 
schaft an  sich  fessehi  und  gleichzeitig  von  den  kleinen  Kuniien, 
welche  grössere  Müliwaltungen  in  Ansprucli  nelnnen,  lohnende 
Preise  nehmen  können,  wenn  sie  die  letzteren  unter  allen  Umstän- 
den eben  so  wohlfeil  bedienen  muss  wie  die  ersteren?  Dieser  Um- 
stand ist  anch  dem  Handels-Ministerium  nicht  entgangen;  der 
Oommissarins  gab  zu,  dass,  wenn  eine  Prenssische  Route  mit  einer 
ausländischen  concurrire  „sich  fftr  jene  die  auf  dieser  stattfinden- 
den Rabattbewilligungcn  glciclisani  als  ein  nothwendiLro^  U(  bei  dar- 
stellen könnten''.  Nun  wohl!  auch  die  Rheinbahn  wird  in  ihrer 
Concorrenz  mit  den  Bheinscbifien  dieses  nothwendige  Uebei  auf 
sich  nehmen  müssen,  und  wenn  einmal  eine  regelmässige  Oder- 
SchüRahrt  wieder  ermöglicht  sein  wird,  so  geht  es  den  Bahnen 
längs  der  Oder  nicht  besser.  Bei  der  Elbe  Ist  es  schon  jetzt  so, 
und  unter  den  in  ostwestUcher  Richtun«^  laufenden  IJalinen  heri*scht 
eine  solche  Concurrenz,  selbst  zwischen  preussischen  und  nicht- 
preusslschen,  dass  auch  für  sie  die  Voraussetzung  jenes  „noth- 
wendigen  Uebels^  vorhanden  ist 

Aber  wir  gehen  noch  weiter.  Wir  halten  den  Frachttarif 
^er  Eisenbahn,  wenn  er  nicht  vom  Rabatt  durchbrochen  werden 
kann,  für  einen  haaren  T'nsinn.  Vom  KlcinkrUmer  verlangt  man, 
dass  er  „tixe  Preise"  habe,  und  es  liegt  in  der  Natur  seines 
Geschäfts,  dass  er  mit  fixen  Preisen  am  weitesten  kommt.  Aber 
die  Eisenbahn  ist  im  Frachtgeschäft  ganz  entschieden  Grosshändle- 
rin. Und  man  wOrde  doch  an  dem  Verstände  eines  Grosshftndlers 
zweifeln,  wenn  er  unter  allen  Umständen,  die  Nachfrage  möchte 
^ss  oder  gering  sein,  der  Abnehmer  möchte  tausend  Schiffslasten 
oder  tausend  Pfund  kaufen,  auf  einen  für  eine  längere  Periode 
fixirten  Preis  hielte.  Wenn  der  Grosshändler  sich  in  seinen  Ge- 
schäften nicht  den  wandelbaren  Bedürfnissen  anpasst,  nicht  durch 
ausnahmsweise  wohlfeile  Preise  grosse  Märkte  zu  ge?rinnen  sucht, 
nicht  der  sich  plötzlich  häufenden  Nachfrage  durch  gesteigerte 
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Preise  entgegentritt,  niclit  den  regelmässigen  Abnehmer  wohlfeiler 
bedient  als  den  zufälligen  Käufer  geringer  Quantitäten,  so  versteht 
er  sein  Geschäft  nicht  und  kann  nicht  reossiren.  Die  £isettbahn 
als  Yerfrachterin  en  gros  ist  genau  in  derselben  Lage.  Bei 
Packeten  von  20  Pfd.  ist  sie  freilich  Kleinhftndlerin,  da  kann  und 
darf  sie  keinen  Unter>;'hied  machen.  Wo  e^  aber  darauf  ankommt, 
ein  grosses  Absatzgebiet  auszubeuten,  Transportbeziehungen  zu 
sclia£fen,  die  noch  nicht  voriumden  waren,  Waarenmassen,  die  sie 
transportirt,  einen  raschen  Absatz  za  schaffen,  Rückfrachten  f&r 
sonst  leer  lanfendo  Wagen  zu  gewinnen,  da  mnss  sie  genau  ebenso 
rechnen  wie  ein  Orosshändler,  and  sich  mit  ihren  Preisen  nach 
Zeit  und  Umstanden  und  nach  den  Zielen  ricliten,  Avelche  sie  mit 
Opfern  zu  erreiclien  strol)t.  Es  ist  ein  Naclithcil  für  nnsern  Handel, 
unsere  Eisenbahnen  und  ihre  Actionäre,  dass  die  Bahnverwaltun- 
gen zu  wenig  auf  dem  Standpunkte  des  Grosshändlers  stehen,  dass 
sie  sich  nur  als  Kleinkrämer  des  FrachtgeschäfU  ansehen,  und 
den  Si)editeur,  der  ihnen  eine  angenehme  Ifittelsperson  sein  sollte, 
als  Concurrentcn  betrachten,  den  sie  ans  dem  Sattel  helieu  mi\ssen. 
Wenn  sie  den  ilirc  Gesichtspunkte  verwirrenden,  ihr  Beamten- 
personal vermehrenden  und  ihre  Verwaltung  compUcirenden  Klein- 
kram des  Transports  ganz  an  das  dazu  besser  qualificirte  Spedi- 
tionsgeschäft abgäben  und  ihr  Transportgeschäft  rein  vom  Stand- 
punkte des  Kngrosverfrachters  auffassten  und  ausbildeten,  so  stände 
es  um  die  Eisenbahnen,  und  um  den  durch  sie  vermittelten  Handel 
hundertfach  besser  als  jetzt. 

Aber  freilich,  solclier  Auffassung  des  Eisenbahngewerbes  gegen- 
über ist  ein  fixer  Tarif  ein  Unding.  Wenn  der  Staat  an  dem 
fixen  Tarif  festhält  —  bei  Militärtransporten  weiss  er  sehr 
htlbsch  andere  Gesichtspunkte  durchzufahren  —  so  betrachtet  er 
die  Eisenbahnen  als  Detailkrämer  und  macht  sie  dazu.  Und  in 
dieser  durchaus  verfehlten  Auffassung  des  Eisenl)ahnwesens,  die 
vom  Postwesen  herttbergenommcn  ist,  liegt  unserer  Ansicht  nach 
ein  Grundfehler  unserer  Eisenbahnpolitik.  Wie  die  Verhältnisse 
jetzt  liegen,  sollten  die  Eisenbahn -Tarife  nichts  Anderes  sein  als 
ein  Maximum  der  Transportsätze,  welches  fllr  Packete  und  kleine 
Verfrachtungen  die  Bogel  bildete,  welches  aber  nicht  im  Entfern- 
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testen  die  EisenbahngeseUschaften  hinderte  je  nach  den  —  sachlich 

za  normirenden  —  Vorbedingungen  niedrigere  Frachten  zu  berecli- 
nen,  d.  h.  Rabatte  zu  bewilligen.  IJetraclitet  man  die  Saclic  so.  so 
würden  die  Eisenbabaverwaltungeu  Kaum  und  Mu>se  gcwimien,  ihr 
Geschäft  von  einem  grosseren  Gesichtspunkte  zu  betrachten  und  aus- 
zabilden,  nnd  wahrlich,  selbst  auf  die  Gefahr  einiger  Missbrftuche  hin, 
würde  dieses  weitaus  flberwiegend  zum  Wohle  des  Ganzen  ausschlagen. 

Eben  in  diesem  Augenblicke  macht  man  mit  der  Kormirung 
eines  sehr  niedrigen  i  laclitsatzes  für  den  Transport  Westfälischer 
Kübleu  mich  der  Elbe  einen  Versuch,  der  einmal  von  einem  grösse- 
ren Standpunkte  als  von  dem  des  Kleinkrams  mit  fixen  Freisen 
ausgeht  Und,  wie  aus  der  Schlussftussemng  des  Eegierungs-Gom- 
missarius  hervorgeht,  scheiiit  auch  im  Handelsministerium  eine 
Umwandlnng  der  Ansichten  sich  anzubahnen.  Nach  der  Erwäh- 
nung der  durch  die  ConcuiTenz  gerechtfertigten  Rabatte  sagt  er 
Aveiter:  die  ixabatle  scheinen  auch  unter  Umständen  ein  geeignetes 
Mittel  zu  sein,  im  Eisenbahnverkehr  die  Transportmns^cn  auf  die 
einzelnen  Monate  des  Jahres  gleichmftssiger  zu  vertheilcn,  oder 
einem  Verbrauchsartikel  in  den  durch  neueröilhete  Eisenbahnen 
erst  zugftnghch  gewordenen  Kreisen  rascheren  Eingang  zu  ver- 
schaffen. Es  sei  deshalb  zur  Erwägung  gekommen,  ob  es  nicht 
angänglich  und  läthlich  sei,  unter  geeigneten  i\Iodalit;Uen  einzelne 
Ausnahmen  zuzulassen.  Die  Verwaltung  habe  daher  sowohl  tibcr 
die  gesetzliche  Zulässigkeit  der  Kabattc,  als  auch  über  die  uoth- 
wendigen  Beschrftnlningen  und  Modalitäten  ihrer  eventuellen  aus- 
nahmsweisen  Wiederzulassung  um&ssende  Erörterungen  eingeleitet. 

Es  wird  gewiss  allgemein  in  Erstaunen  versetzen,  dass  die 
Commission  des  Abgeordnetenhauses  „für  Handel"*  etc.  sich  der 
Ansicht  des  Handelsministers  angeschlossen  und  die  beanlragte  Zu- 
lassung der  Frachtrabattc  nicht  befürwortet  hat  Ihre  Unsicher- 
heit hat  sie  aber  zugleich  dadurch  bewiesen,  dass  sie  den  Ver- 
treter der  Minorität,  den  Abg.  Beichenheim  zum  Referenten 
ernannt  bat 

Berlin  im  Marz  1860. 
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Irrthflmer  sind  wie  Weidenbäume.  Haut  man  sie  nur  ab,  so 

spriesst  aus  Stumpf  und  Wurzel  ein  Wald  von  Schössliiigen,  der 
um  Boden  üi)})iger  wiicliert,  als  das  dem  "Wind  und  Wetter  aus- 
gesetzte Gezweig  des  Kol>fe^.  Denn  die  immanente  Logik  der 
Anschauungen  und  Einrichtungen  gleicht  der  unbezwinglicheu  Trieb- 
kraft gewisser  Pflanzen,  die  bis  znm  letzten  Wurzelftsercben  aus» 
gerottet  werden  müssen,  wenn  sie  nicht  in  immer  neuen  Trieben 
emporwucbem  sollen. 

Die  Zins  verböte  des  kanonischen  Kechts  gingen  davon  aus, 
dass  es  unmoralich  sei,  Zinsen  zu  nelimen.  Ja,  ein  Grundstück 
zu  verpachten,  meinte  man,  das  sei  moralisch,  denn  das  Grundstdck 
trage  Fruchte  wie  ein  Apfelbaum,  aber  das  sterile  Metall  trage 
keine  Früchte,  und  indem  der  Darleiher  durch  den  Zinsrertrag  das- 
selbe kQnstlich  fruchtbar  mache,  leide  der  Darlehnsempfänger  in 
den  Zinsen,  wclclje  er  zahle,  genau  ebensoviel  Schaden,  wie  der 
Darleiher  davon  Nutzen  gewinne. 

Die  bittere  Koth  zwang,  den  Ziosvertrag  innerhalb  der  Wuchei- 
grenzen  anzuerkennen. 

W^  der  Darlehnssncher  sonst  gar  nichts  bekommen  wflrde, 
wurde  so  etwas,  wie  eine  künstliche  Fruchtbarmachung  des  sterilen 
Metalls  reclitlicli  fingirt.  Aber  der  Schaden,  den  diese  Fiktion  dem 
Darlehnsenipfiuiger  zufügen  konnte,  sollte  nicht  zu  gross  werden. 
Man  wollte  ein  Auge  zudrücken,  wenn  hundert  Thaler  jährlich 
ftknf  oder  sechs  Thaler  Frttchte  trfigen,  aber  'bei  Leibe  nicht  mehr. 
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Dass  aber  FrQchte  sofort  wieder  Frttcbte  treiben  könnten,  das 

sollte  um  keinen  Preis  anerkannt  werden.  Zinsen  von  Zinsen 
nehmen  blieb  verboten. 

Heutzutage  finden  die  Wuchergesotze  nur  noch  wenig  Yer- 
theidiger.  Aber  das  kleine  Amendement,  dass  es  verboten  sein 
mttsse,  Zinsen  von  Zinsen  zn  nehmen,  taucht  bei  Jeder  Gelegenheit 
irieder  aal  Denn  Zinsen,  m6int  man,  seien  doch  kein  Kapital, 
obgleich  man,  wenn  man  sehen  will,  alle  Tage  sehen  kann,  dass 
Kapitalbesitzer  die  Zinsen,  welche  sie  empfangen,  sofort  wieder 
als  Kapital  anlegen,  ja  dass  sie  die  Kapitalanlage  durch  eine  über- 
nommene Zahiongsverpflichtung  schon  za  einer  vollendeten  That- 
Sache  machen,  noch  ehe  die  Zinsen  eiogehen.  Die  Ziastermine 
«nd  ja  die  lebendigsten  Epochen  des  Verkehrs  der  Fonds-  tmd 
Aktienbörse. 

Es  ist  immer  noch  ein  Stück  Feindseligkeit  gegen  den  Zins 
haften  geblieben;  die  Feindseligkeit  gegen  den  Zins  ist  aber  ein 
Prinzip,  welches  seine  Konsequenzen  nicht  blos  in  dem  Kapitel 
vom  „Darlehnsvertrage*'  zieht,  sondern  in  tausend  Gestalten  im 
ganzen  bestehenden  Bechtssysteme  sein  Wesen  treiben  kann. 

Mit  der  Aufhebung  der  Zinsbeschrftnknngen  ist  es  also  nicht 
geschehen.  Mit  der  Leuchte  der  neuen  I  in<iclit  inu^s  man  die 
ganze  Gesetzgebung  und  Gericlitspraxis  durclnnustcrn,  will  man  die 
letzte  Faser  dieses  bösen,  Unheil  anriclitenflen  Irrthums  ausrotten. 

Wir  müssen  es  dem  Juristen  vom  Fach  überlassen,  diese  müh- 
same Arbeit  des  Anratens  zu  ttbemehmen.  Er  kann  sich  ja  ftr 
den  Anfang  am  neuen  Handelsgesetzbuch  versuchen,  welches  den 
Wuchergesetzen,  zunächst  für  Kaufleute,  so  weit  sie  Schuldner  sind, 
eiu  Ende  gemacht  hat. 

Wir  haben,  um  unserer  Materie  näher  zu  kommen,  den  Volks- 
wirth  zu  fragen,  ob  er,  die  Hand  aufs  Herz,  den  Verzicht  auf 
Zimen  dem  K^italisten  oder  Unternehmer  als  KapiUtlaufwendunff 
gut  schreibt  Die  Frage  ist  wahrhaftig  nicht  leicht  zu  nehmen, 
denn  ihre  Beantwortung  übt  einen  weitreichenden  Einfluss  auf  die 
Gesetzgebung. 

Eine  Aktiengesellschaft  baut  eine  Eisenbahn.  Ks  danert 
3  Jahre  von  dem  ersten  Spatenstich  bis  zur  Eröffnung  der  ganzen 
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Ualinlünge.  Iii  dicbeii  3  Jahren  wird  das  niUliigc  Kapital  allmalig 
durch  eine  Reihe  von  Einzablimgeu  erhoben.  Die  eiiigozahltoii 
Summen  bringen  in  diesen  3  J&hren  keinen  Pfennig  ein.  Ist  es  wirth- 
schaftlich  gerechtfertigt  oder  nicht,  dass  den  Aktion&ren  während 
dieser  3  Jahre  yierprozentige  Zinsen  bezahlt,  und  die  dazu  nöthigen 
Summen  auf  das  Baukonto  angewiesen,  d.  h.  aus  dem  Kapital  ent- 
nommen werden? 

Die  Frage  ist  noch  zicmlicli  einfach.  Während  der  BaHjahre 
bringt  das  aufgewandte  Kapital  weder  Zinsen,  noch  Gewinn.  Da 
aber  jeder  ordentliche  Wirth  sein  Kapitalkonto  mit  den  markt- 
gängigen  Jahreszinsen  belasten  muss,  so  bleibt  nur  die  Wahl,  diesen 
Zinsenverlust  entweder  in  dem  Hauptbuch  der  Aktiengesellschaft, 
oder  in  den  llauptbücliern  der  Aktionare  zu  verzeichnen.  Eine 
Kapitalaufwendung  ist  der  Zinsenverlust  in  beiden  Fällen.  Da  aber 
viele  Privatkapitalisten  3  Jahre  lang  auf  Zinsen  nicht  verzichten 
können,  so  wird  man  leichter  die  Aktienzeichnungen  susammen- 
bringen,  wenn  man  sich  entschliesst,  den  Aktionären  während  der 
Baujahre  die  Zinsen,  welche  sie  sonst  als  Verlust  resp.  Kapital- 
aufweiidung  buchen  müsstcn,  zu  zaldeu  und  die  Buchung  in  das 
Hauptbuch  der  Actiengesellschaft  zu  verlegen.  Es  wird  dadurch 
«infach  das  Kapitaikonto  der  Aktiengesellschaft  über  den  durch 
die  unmittelbaren  Herstellungskosten  gegebenen  Betrag  hinaus  er* 
höht,  statt  dass  andemfiills  den  Aktionären  die  Aktie  mehr  Kapital- 
aufwand verursachen  würde,  als  den  darauf  eingezahlten  Betrag. 
Wenn  die  GläubiL:cr  der  Gesellschaft  dieses  Verhiiltuiss  erkennen 
können,  so  ist  gar  nichts  dagegen  zu  erinnern.  Denn  die  Zinsen, 
welche  der  Aktionär  einbttsst,  gehören  zu  den  Aufwendungen, 
welche  er  fhr  Herstellung  des  Unternehmens  machen  muss.  Und 
im  Grunde  entspricht  die  Buchung  der  Zinsen  in  dem  Hauptbuche 
der  Aktiengesellschaft  genau  dem  Wesen  der  Aktiengesellschaft, 
wähi'end  es  dem  Wesen  derselben  uider.^pricht,  den  Aktionär  den 
Verlust  der  Zinsen  bis  zur  Vollendung  des  Unternehmens  tragen 
zu  lassen;  denn  das  Wesen,  der  Aktiengesellschaft  beruht  darauf^ 
dass  der  Aktionär  den  von  vom  herein  bestinunten  Vermögens*  • 
Werth,  auf  welchen  die  Aktie  lautet,  einsetzt  und  riskirt.  Der  ihm 
auferlegte  Zinsenverlust  wäre  dagegen  ein  Uber  den  Nominalwerth  der 
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Aktie  hinaus  einzuschiessender  und  zu  riskirender  YennOgenswertb, 
dessen  Um&ng  dch  von  Tom  herein  nicht  bestimmen  lässt 

Die  Gesetzgebung  hat  dies  ziemlich  allgemein  anerkannt.  Die 
betreffende  Bestimmung  dos  §  17.  des  preussiisclien  Aktiengesetzes 
von  1843  ist  fast  unverändert  in  den  preussiscben  Entwurf  zum 
deutschen  Handelsgesetzbuche,  und  aus  diesem  in  das  deutsche 
Handdsgesetzbuch  selbst  ttbergegangen.  Der  Art  217  des  letzte- 
ren lautet: 

„Zinsen  von  bestimmter  Höhe  dürfen  für  die  Aktionäre  nicht 
bedungen,  noch  ausbezahlt  wenlen.  Es  darf  nur  dasjenige 
unter  sie  vertheilt  werden,  was  sicli  nach  der  jährlichen 
Bihinz,  und,  wenn  im  GesellschafUvertrage  die  Innehaltung 
eines  Beserrekapitals  bestimmt  ist,  nach  Abzug  desselben 
als  reiner  Ueberschuss  ergiebt  Jedoch  können  ftür  den  in 
dem  Gesellschaftsvertrage  angegebenen  Zeitraum,  welchen  die 
Vorhereltung  des  Untcrnehinens  bis  zum  Anfange  des 
vollen  Betriebes  erfordert,  den  Aktionäreu  Zimen  von  be- 
Mtimmter  Höhe  bedungen  werden." 

Man  scheint  sich  zu  dieser  Eonzession  an  das  praktische  Be- 
dürfiiiss,  die  in  dem  Gesetze  als  eine  willkttrliche  Ausnahme  erscheint, 

nur  schwer  entschlossen  zu  haben.  Unsere  Juristen  registriren 
diese  Ausnahme  in  der  Begel  mit  einem  bedenklichen  Kopf- 
schfitteln. 

«Eine  Verringerung  des  Kapitals,  bemerkt  Fischer  (Preus- 
seos  kaufmännisches  Recht,  Breslau  1856)  zum  §  17  des  preussi- 
sdien  Aktiengesetzes,  „findet  allerdings  dadurch  statt,  dass  meistens 

Ins  zum  Anfange  des  Betriebes  von  den  eingezahlten  Beträgen 
Zinsen  entrichtet  werden.  Auf  dic^c  Weise  erhalten  die  Aktionäre 
unter  dem  Titel  „Zinsen''  einen  Thcil  der  eingezahlten  Summe 
wieder  zurftck,  es  werden  sogar  oft  (sogar  regehnftssigl)  die  Zinsen 
durch  Kompensation  mit  den  weiteren  Einzahlungen  berichtigt 
Das  Kapital  wird  auf  diese  Weise  unter  den  Nominalwerth  herab- 
gesetzt. Theoretisch  mögte  diese  Bestimmung  nicht  zu  rechtferti- 
gen sein;  praktisch  wird  sie  von  der  Nothwendigkeit  geboten.  Es 
wAiden  viel  weniger  Kapitalien  flüssig  werden,  wenn  die  Unter- 
admer  der  Zinsen  auf  Jahre  verlustig  gingen." 
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Es  ist  dies  wieder  einmal  ein  Fall,  wo  „Theorie*'  nnd  „Praiis*^ 
deshalb  in  scheinbaren  Konflikt  gerathen,  weil  die  Theorie  die 
Pnuds  nicht  richtig  verstanden  hat  Was  von  der  ^Nothwendig- 
keil**  geboten  wird,  ist,  denken  ^vi^,  auch  tlieoretisch  richtig,  denn 
Rechtstheorie  und  Gesetz  &oUeu  eben  der  Nothwendigkeil  Aus- 
druck geben. 

Auch  die  Motive  zu  dem  preussischen  Handelsgesetzentwnrf 
sprechen  nur  gewissermassen  entschuldigend  von  dieser  Ausnahme 
von  der  strikten  theoretischen  Regel,  wie  man  sich  dieselbe  gedacht 

liat.  „Ks  fallt  einzelnen  Aktioniiren  schwer,  bis  zu  dem  oft  erst 
nach  längerer  Zeit  beginnenden  vollen  Betriebe  des  Unternehmens 
auf  jeden  Ertrag  ihrer  Einlage  zu  verzichten,  und  es  wird  das 
Zustandekommen  mancher  im  öffmüichm  Interesse  wUnschens- 
werthen  Aktienuntemehmungen  erschwert,  wenn  das  Gesetz  nicht 
gestattet,  bis  zu  diesem  Zeitpunkte  Zinsen  anszubedingen.**  Hier 
wird  nicht  einmal  von  einer  ..Nothwendigkeit''  gejprochen,  sondern 
nur  einem  gewissen  Mitleiden  mit  den  Aktionären  Ausdruck  {gege- 
ben und  beilüufi<:  angedeutet,  dass  es  auch  recht  nützlich  sei,  sich 
von  diesem  Mitleiden  bestimmen  zu  lassen. 

In  der  nOmberger  Kommission  zur  Berathung  des  allgemeinen 
deutschen  Handelsgesetzbuchs  wurde  die  obige  Bestimmung  ohne 
Diskussion  und  Abstimmung  gt  nehmigt.  Die  „Theorie",  welche  sich 
in  ausführliehen  Diskussionen  iüwv  die  Frage,  ob  die  Aktien  Zins- 
koupons  tragen  dürfen,  erschöpft  iiatte,  Hess  sich,  nachdem  sie  dort 
strenge  gewesen,  diese  Ausnahme  stillschweigend  gefallen. 

Da  der  Verzicht  auf  Zinsen  während  der  Vorbereitungsperiode 
ebenso  gut  eine  Kapitalaufwendung  ist,  wie  die  Bezahlung  des 
Grunderwerbs  und  der  Bauten,  da  jene  Kapitalaufwendung  ebenso 
gut  in  dem  regelmässigen  Geschäft st'ewinn  eine  Rente  sucht  wie 
diese,  da  endlich  die  an  den  Aktionär  gestellte  Zumutbung,  ausser 
der  vollen  Einzahlung  auf  die  Aktie  noch  diesen  Zinsenvemcht  zu 
tragen,  auf  dasselbe  hinauslftult,  als  wenn  auf  die  Aktie  um  ebenso 
viel  mehr,  als  worüber  sie  lautet,  eingefordert  würde,  so  nehmen 
wir  keinen  Anstand,  die  Zahlung  von  Zinsen  auf  die  Einzahlungen 
während  der  Vorbereitungsperiode,  nicht  nur  ])raktisch.  sondern 
auch  theoretisch  vollkommen  gerechtfertigt  zu  hndeu.  Aus  welchem 
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andern  Grande  aber  nehmen  die  Juristen  Anstand,  diese  Tlieorie 
üßt'U  anzuerkennen,  als  —  weil  sie  das  Zinseszinsverbot  im  Kf)]ife 
tragen,  welches  allerdings  dadurch  verletzt  wird,  dass  die  Zwischeu- 
zinsen  zum  dividendenberechtigten  Kapital  gerechnet  werden?  Das 
Widerstreben,  mit  welchem  man  sich  dazu  yerstand,  die  Bauzinsen 
za  dem  Anlagekapital  zu  rechnen,  frad  anderweitig  einen  recht 
bezeichnenden  Ausdruck  in  der  nur  Wenigen  noch  erinnerlichen 
Thatsachc,  dass  man  in  Hannover  1842/43  den  Bau  von  Staats- 
bahnen nur  unter  der  Bedingung  zulassen  wollte,  dass  die  Ver- 
zinsung während  der  Baujahre  nur  3^,  später  gar  nur  3  pCu 
betragen  dürfe.  Die  Erträge  jener  Staatsbahnen  würden  jetzt  das 
Anlagekapital  reichlich  rentabel  machen,  auch  wenn  jene  Bauzinsen 

■ 

das  Doppelte  und  Dreifoche  betragen  hätten. 

Nachdem  jenes  Prinzip  im  Handelsgesetzbuch  festgestellt  ist, 
beginnen  aber  erst  die  Schwierigkeiten.  Wie  lange  dauert  „der 
Zeitraum,  weichen  die  Vorbereitung  des  Unternehmens  bis  zum 
Anfange  des  Tollen  Betriebes  erfordert?"  Das  Handelsgesetzbuch 
sagt  zwar,  dass  der  Gesellschaftsvertrag  diesen  Zeitraum  von  vom 
herein  bestimmen  mOsse.  Allein  es  muss  doch  eine  Regel  geben, 
welche  bei  Abfassung  solcher  Verträge  befolgt  werden  muss,  damit 
nicht  der  Zeitraum  so  weit  atisgedehnt  werde,  dass  am  Ende  das 
ganze  Kapital  in  (n  -talt  von  Zinsen  zurückgezahlt  würde.  Odor 
soll  das  Handelsgfsetzbuch  auch  dieäenigen  „Zinsen"  für  klagbar 
erkUhren,  welche  in  Wahrheit  eine  ratenweise  Rückgabe  des  Kapi- 
tals bilden,  und  schliesslich  den  etwaigen  Gläubigern  der  Gesell- 
schaft nichte  übrig  lassen? 

In  der  Geschichte  unseres  Eisenbahnwesens  finden  wir  zu 
Anfang  vereinzelte  Verbuche,  den  Aktien  neben  den  Dividenden- 
scheinen für  alle  Zukunft  feste  Ziuskoupous  zu  geben.  Man  hatte 
AnCangs  noch  gar  keine  Vorstellung  tou  der  praktischen  Gestaitongr 
welche  die  Entwickelung  des  einzelnen  Eisenbahnunternehmens 
nehmen  würde,  und  in  seinen  übertriebenen  Erwartungen  glaubte 
man  fe^te  Zinsen  versprechen,  die  Aktienzeichnnng  als  ein  Zinsen- 
und  praniienbercclitigtes  Darlehn  auffassen  zu  können.  Indess 
führte  dies  bei  mehreren  Bahnen  zu  so  gründlichen  Verlegenheiten, 
cUss  derartige  Versuche  aufgegeben  wurden  und  Ziuskoupons  für 
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<iie  Aktien  jetzt  nur  noch  in  den  Statuten  derjeuigeu  Bahnen  zu- 
gelassen werden,  welche  eine  staatliche  Zinsgarantie  erlangen. 
Vereinzelt  kommen  anch  ohne  Zinsgarantie  bei  gut  sitnirten  Bah- 
nen noch  Abschlagsdividendenkoupons  für  das  erste  Halbjahr  Tor, 

z.  B.  bei  den  Berliner-Stettiner  und  Hessischen  Ludwigsbahnakt ieu. 
Als  Grundsatz  für  die  Eisenbaliugesellscliat'tcn  ^vurdc  in  Preussen 
auf  Grund  des  §  17.  des  Aktiengesetzes,  und  in  ^Meiclier  Weise 
auch  im  übrigen  Deutschland  der  festgehalteu,  duss  den  Aktionären 
eUi  fester  Zins  für  ihre  Einzahlungen  nur  bis  zu  dem  auf  die 
Eröffnung  dee  Verkehre  auf  der  ganzen  Bahnlange  folgenden 
1.  Januar  aus  dem  Baufonds  gezahlt  resp.  berechnet,  dass  aber 
von  diesem  Termine  ab  nur  die  aus  dem  Betriebsübei*schussc 
sich  ergcbtiide  Dividende  jährlich  vertheilt  ^vir^l.  Durch  die 
Publikation  des  deutschen  Handelsgesetzbuchs  ist  hierin  nichts 
geändert. 

Es  wird  also  angenonmien,  dass  die  »Yorbereitung*  des 
Eisenbahn-Unternehmens  mit  der  Eröffnung  der  ganzen  Bahnlänge 

für  den  l^ersoneu-  und  Güterverkehr  al)|?esclüossen  sei  und  mit 
diesem  Zeitpunkte  der  „volle  Botrieb"  beginne. 

Diese  allgemeine  Entscheidung  der  Frage  ist  für  die  Ent- 
wickelang des  Eisenbahnwesens  von  grosser  Tragweite.  Der  Regel 
nach  entwickelt  sich  der  Verkehr  auf  den  neu  in  Betrieb  gesetzten 
Eisenbahnen  nur  langsam,  und  In  Folge  dessen  wirft  er  in  den 
ersten  Betriebsjaliren  nur  magere  od^  r  aucli  gar  keine  Dividenden 
ab,  und  zwar  macht  sich  diese  Erfahrung  nicht  nur  bei  den  über- 
haupt schlecht  rentirenden,  sondern  auch  bei  denjenigen  Bahnen 
geltend,  welche  später  sehr  fette  Dividenden  abwerfen.  Wir  wollen 
ans  der  Zahl  der  deatschen  Eisenbahnen  einige  Beispiele  anführen. 

Kachstehende  Bahnen  gaben  in  den  ersten  Betriebsjahren 
folgende  Dividenden: 
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Nur  einiirc  auscnviihlte  Bahnen  gaben  '•clion  im  ersten 
Bctrieb-jahro  eine  Dividende,  welche  den  gewöhnlichen  Zinsfuss 
erreichte  oder  überstieg.  Es  waren  dies  solche  Bahnen,  welche 
einen  entwickelten  Personen*  oder  Güterverkehr  zwischen  den  End- 
punkten,  welche  sie  verbanden,  bereits  vorfimden  und  einfach 
Ubemahmen,  wie  Berlin -Stettin,  Bonn-K((ln,  Magdeburg -Leipzig, 
Berlin- Anhalt.  Die  grosse  Mehrzahl,  und  darunter  mehrere  der 
gegenwärtig  best  reut  irendeu,  fing  mit  sehr  schwachen  Dividen- 
den an. 

Die  Börse  hat  die  Neigung,  den  Schwankungen  der  Dividen- 
den und  Dividendenhoffhungen  mit  entsprechend  grossen  Kurs- 
schwankungen zu  folgen.   Es  tritt  daher  regelmftssig  kurz  nach 

der  Betrichscröftnuntr ,  mit  der  die  Bauzinsen  aufhören,  eine 
Periode  ein,  wo  die  Aktien  unter  dem  Parikurse,  und  oft  sehr 
tief  darunter,  zu  haben  sind,  auch  wenn  später  hohe  Dividenden 
sie  auf  das  Doppelte  des  Parikurses  bringen.  Wir  wollen  dies 
aa  den  Aktien  einiger  der  oben  angefhhrten  Bahnen  anschaulich 
machen  und  dabei  die  Jahre  1848,  1849  und  1859  ausser  Be- 
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tracht  lassen,  weil  in  diesen  Jahren  die  Baisse  durch  politische 

Ursachen  veranlasst  wurde.  I5crlin- Stettiner  sind  als  Quittungs- 
liO'^en,  1841  und  1842  bis  9.')  lieral)fTogangen,  si.iitor  liaben  sie 
nur  in  den  Jahren  1848  und  1849  einen  ähnlichen  Kursdrnck 
erfahren.  Berlin-Potsdam-Magdeburger  waren  schon  1847  in  den 
Neunzigen,  1850  bewegten  sie  sich  zwischen  52  und  69  und  haben, 
in  den  folgenden  Jahren  allmälig  steigend,  erst  1856  den  Parikurs 
wieder  erreicht.  Breslau -Schweidnitz -Freiburger  gingen  1850  bis 
69  heral),  Köln-Mindcner  warten  von  1840  Iiis  18.')!  unter  Pari 
zu  haben.  Selbst  Magdebui'g- Leipziger  und  Leipzig- Dresdener 
sind  als  Quittungsbogen  unter  Pari  verkauft  worden,  Neisse-Brieger 
sind  1850  bis  80,  Oberschlesische  1847  bis  95  gefallen,  Rhei- 
nische haben  zwischen  1839  und  1855  den  Parikonrs  nicht  er- 
reicht und  waren  1854  bis  54  gefallen,  Oppeln -Tarnqwitzer  sind 
bis  25  ce wichen  u.  s.  w. 

Da  nun  der  Kapitalist  die  Ersciieinung  regelmässig  wieder- 
kehren sieht,  dass  in  den  ersten  Betriebsjahren  die  Dividenden 
sich  so  niedrig  stellen,  dass  die  Aktien  weit  unter  Pari  za  haben 
sind,  so  zieht  er  die  Benutzung  dieser  in  seinen  Augen  sicheren 
Chance  der  Bcthoiligung  an  den  Zeichnungen  vor,  und  so  ist  es 
gekommen,  dass  nach  den  herben  Krfahrnnpren,  die  man  gemacht 
hat,  eine  grosse  Abneigung  gegen  Zeichnung  von  Eisenbahn- 
aktien Yorherrscht,  und  dass  es  gegenwärtig  sehr  schwer  ist,  zu 
einem  neuen  Eisenbahnuntemehmen  in  Deutschland  Zeichner  zu 
finden. 

Wenn  es  also  kein  IKittel  giebt,  fikr  die  Aktienzeichner  die 

mapfcrn  Dividenden  der  ersten  Betriebsjalire  schmerzlos  zu  machen, 
so  bildet  jener  Grundsatz  über  den  Beginn  des  Zinsenrisiko's  mit 
der  Eröfifnung  der  ganzen  Betriebslänge  ein  schwer  ttberwindliches 
Hemmniss  fttr  alle  die  Bahnen,  welche  erst  einer  mehijährigen 
Entwickelungsperiode  bedürfen,  ehe  sie  sich  zur  befirledigenden,  und 
dann  vielieicht  zu  einer  ausgezeichneten  Rentabilität  entwickeln. 
Es  ist  aber  Aufgabe  der  Praxis  solche  Vertragslonnen  zu  schatTen, 
und  Aufgabe  des  Handelsrcclits  auch  solche  Yeitrag>formen  zu 
sauktiouiren ,  welche  die  Bildung  einer  Aktiengesellschaft  für  ein 
langsam  reifendes  Unternehmen  ermöglichen. 
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In  Preussen  sind  seit  1848  nur  zwei*)  neue  Eisenbahn- 
gesellschaften  aus  ununtersttttztem  Unteruehmermuthe  preussischer 
Aktienzeicluier  henroigegangen,  die  Bhein-Nahebahn  und  die  Oppeln- 
Tarnointzer  Bahn,  und  wie  tief  unter  Pari  könnten  die  Zeichner 
die  Aktien  dieser  Bahnen  noch  heute  kaufen!  Die  Zeichner  der 
Rhein*Nahebahnaktien  ktuuiten  lieute  0^/^  Millionen  Tlialor  «sparen. 
Die  jttnc^st  begrüntletcu  drei  neuen  Eisenbahugeseiiächalten  siüd 
durch  englische  Unternehmer  hervorgerufen. 

Die  Abneigung  des  Unternehmungsgeistes  der  Kapitalisten 
gegen  Grttndung  neuer  Eisenbahnuntemehmungen  ist  eine  aus- 
gebildete wirthschaftliche  Krankheit,  welche  auf  unsere  gesammte 
wirthschaftliche  Entwickelung  die  nachtheiligsten  Rückwirkungen 
übt.  Nicht  nur,  dass  das  Eisenbahnwesen  sich  langsamer  ent- 
wickelt, als  dies  sonst  der  Fall  sein  würde;  sondern  die  Mittel, 
zu  welchen  nuin  gegrififen  hat,  um  die  Wirkungen  der  Krankheit 
abzuwenden  oder  zu  mildem,  haben  nach  allen  Seiten  nbel  gewirkt 
und  die  Krankheit  selbst  Tergrdssert. 

Zuerst  wandte  man  sich  direkt  an  den  allgemeinen  foulen 
Knecht,  den  „Staat Der  ersten  Epoche,  ^Y0  der  preussischc 
Staat,  den  wohlbegründcton  Traditionen  der  Ikueaukratio  folgend, 
sich  der  Bolle  des  Eisenbahnunternchmers  ganz  enthielt,  folgte 
ehie  zweite^  wo  er  als  Garant  Mr  solche  Unternehmungen  eintrat, 
welche  in's  Stocken  gerathen  waren.  In  den  Garantievertriigen, 
welche  er  damals  mit  der  Oberschlesischen,  EOln-lfindener  und 
anderen  Eisenbahnuntemehmungen  abschloss,  wusste  er  seine 
Garantie  sehr  thcuer  zu  verkaufen  und  es  so  einzurichten,  dass 
die  garantirten  Aktien  aus  seinem  Antheile  an  dem  Ertrage  für 
Um  allmälich  erworben  wurden,  oder  dass  er,  wenn  dies  bei  zu 
erwartender  nur  mftssiger  Dividende  zu  lange  dauern  wttrde,  sich 
das  Recht  vorbehielt,  die  Aktien  jederzeit  zum  Parikurse  zu 
erwerben. 


*)  Seitdem  dies  geschrieben  wurde  sind  in  Folge  der  Anwendung  tob 
Formen,  in  welchen  die  rerscbiedenett  am  Zustandekommen  der  Bahn  inter- 
SHirten  Faktoren  wirksamen  Auidmek  finden  konnten,  sahireiche  neue 
ÜBtemehmnngen  binsngekommen. 
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Dieser  ersten  Epoche,  wo  der  Staat  seinen  Eintritt  als 
Garant  lionutzte,  um  Eigcntlinnicr  zu  worden,  folgte  unmittelbar 
die  zweite,  wo  er  selbst  als  Eisenbahuunternehmer  auftrat  und 
grosse  Anleihen  kontrahirte,  um  die  ihm  nöthig  erscheiiiendeii 
Linien,  zu  welchen  PriTatontemehmer  sich  nicht  fanden,  m  hauen 
und  in  Betrieh  zu  nehmen.  Gleichzeitig  ahernabm  er  einzelne- 
Privatbahnen  zu  Eigenthum  (Berlin-Breslau,  Münster- Hamm)  und 
suchte  andi're  wenigstens  in  seine  Venvaltung  zu  bringen.  Der 
Appetit  wuchs  mit  dem  Genuss,  luid  diese  Epoche  kulminirtc  in  dem 
viel  besprochenen  Eiseubahnsteuergesetz  von  1853,  welches  den. 
Eisenhahnen  eine  progressive  Steuer  auferlegte  und  den  Ertrag 
derselben  zum  allmftligen  Ankauf  der  Aktien  durch  den  Staat 
hestfmmte,  welches  also  die  Eisenhahnaktionftre  auf  eigne  Kosten 
expropriirte.  Die  Parole  war  der  allin:iligc  oder  beschleunigte 
Enverb  aller  Privatbahnen  durch  den  Staat.  Herr  v.  d.  Heydt 
nannte  das  seiner  Zeit  die  Sammlung  eines  vorzüglichen  Staats» 
Schatzes,  worauf  ihm  freilich  der  verewigte  KtUine,  der  Veteran 
der  volkswirthschaftlich  durchgehildeten  prenssischen  Bureaukratie 
älterer  Schule,  mit  der  Fahel  vom  Milchtopf  antwortete.  Es  wuchs 
dem  Staate  eine  gewjiltigc  Verwaltiingsuiascliiiiorie  und  mit  ihr  ein 
ausgedehntes  Patrouat,  eine  gro-^e  Zahl  abhängiger  Beamten  zu. 
Er  bekam  Macht  Uber  die  Verkehrsinteressen  ganzer  Kreise  und 
Provinzen,  Macht  über  die  Vermögensinteressen  zahlreicher  Kapi> 
talisten.  Das  Gebiet  der  Staatsgewalt  drohte  in^s  Ungeheuerliche 
zu  wachsen,  und  der  Handelsminister  mit  der  kolossalen  Ver> 
raögensverwaltung.  der  er  vtir>taud,  /u  einem  gewaltigen  Herrn  zu 
werden,  der  vorkonnnendenfiüls  als  vierter  Faktor  in  das  konsti- 
tutionelle Spiel  der  drei  Gewalten  eingreifen  konnte,  ein  Brennus,. 
nicht  mit  dem  Schwert,  sondern  mit  der  Lokomotive. 

Aber  „es  ist  dafür  gesorgt,  dass  die  Bftnme  nicht  in  den 
Hhnmel  wachsen*.  Auch  das  Hauptbuch  der  Gewalt  hat  sein 
Sollen,  und  weil  die  Gewalt  nicht  ein  wirtlischaftlichcs  Element 
ist,  so  hat  das  Sollen  bei  allen  Eingriffen  in  das  wiiihschaftliclie 
Gebiet  das  unwiderstehliche  Streben  in  sich,  stärker  zu  wachsen,, 
als  das  Hab^n- 

'WiU  der  Staat  die  Eisenhahnen  bauen  und  erwerben,  so  man. 
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er  Schulden  machen  und  übernehmen.  Anfangs  tröstete  man  sieb 
damit,  dass  den  wachsenden  Passiven  ein  stärker  wachsendes  und 
eiotiig^clies  Aktiv  g^enftberstand.  Aber  eines  Tages  kommt  es 
imn  Bewnsstsein.  dass  ancb  die  Gefabr  des  Krieges  zn  dem  Sollen 

im  Staat^hanptbuche  gehört  un^l  durch  ein  Ilahen  geleckt  «:oin 
mu^s.  Im  Kriege  können  die  Diimme  und  Brücken,  die  Schien'^n 
nnd  Schwellen,  die  Lokomotiven  und  Wagen  eines  Tages  aufhören 
mitables  Aktivnm  za  sein,  können  sie  gar  eines  Tages  anf hören, 
im  Hachtbereicbe  des  Eigenthttmers  zn  liegen.  Wie  steht  es  dann 
mit  der  Deckung  des  Sollens  der  Schnidenzinsen,  nnd  wenn  es 
damit  dann  schlecht  steht,  wie  wird  es  dann  möglich  sein,  Anlei- 
hen für  den  Existenzzweck  d>:>s  Staates  aufzubringen? 

Will  der  Staat  das  Eisenbahnwesen  mit  Boschlag  belegen,  so 
nnss  er  die  Eisenbahnbedttrfiiisse  aller  seiner  Provinzen  nnd  Kreise 
befriedigen,  denn  dem  Anspruch  auf  das  Eisenbahnwesen  steht 
diese  Pflicht  gegenüber  mit  sehr  eifrigen  Exekutoren.  In  der 
Sdbstbewegang  der  freien  wirthschaftlichen  Kräfte  findet  das  Be- 
(lürfiiiss  sein  Maass  in  der  KaufHihigkeit,  d.  h.  einerseits  in  der 
begrenzten  Summe  der  für  diesen  bestimmten  Zweck  sich  bieten- 
den Mittel,  und  andererseits  in  der  produktiven  Verwendbarkeit 
der  Mittel  za  dem  Pteise,  welcher  geboten  werden  muss,  um  sie 
disponibd  zn  machen.  Aber  in  der  Selbstbewegong  der  Staats- 
gewalt, die  nnr  wegen  ihrer  Pflichten  bereitwillige  Anerkennung 
findet,  bildet  das  „BodUrfniss,"  welches  sich  geltend  zu  machen 
TCTsteht,  das  Maass  der  Pflicht,  und  dies  „Bedürfniss"  seinerseits 
hat«  wenn  es  blos  fordern  kann,  statt  kaufen  zu  müssen,  kein  Maass, 
keine  Grenze.  Dieser  Begehrlichkeit  gegenüber,  die  sieh,  weil  es 
libr  sie  keine  Grenzen  giebt,  gtet»  ^Bedttrfniss*  nennen  kann,  hat 
die  Staatsgewalt  keine  WaiFen,  da  sie  sich  Ja  damit  rechtfertigen 
mn^«.  da^s  sie  die  , Bedürfnisse"  befriedige.  Ist  sie  karg  in  der 
Lefriecligung,  so  entsteht  Unzufriedenheit  —  ein  gefährliches  Sollen 
in  dem  Hanptbuche  der  Staatsgewalt ;  ist  sie  freigebig,  so  entsteht 
ein  ungeheuerlicher  Kapital-  nnd  Zinsenbedar^  ein  ungeheuerliches 
Risiko  nicht  nur  der  Ge&hr  des  Krieges,  sondern  auch  der  Gefahr 
cioer  die  Eisenbahnen  fiberbietenden  und  deshalb  entwerthenden 
■euen  Erfindang  gegenüber!   Diesen  Kapitalbedarf,  dieses  Risiko, 
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welches  das  freie  Spiel  der  wirthschaftlichen  KrSfte  auf  viele  Eigen- 
thümer  versichernd  verthcilt,  vcrgisst  die  Monopolsucht  wenn  sie 
anfängt,  und  es  wächst  ihr  iil^er  den  Kopf,  wenn  sie  nicht  recht- 
zeitig aufhört  und  der  Wirthschaft  gicbt,  was  der  Wirtbscbaft  ist 
—  Auch  unsere  gasmonopolisirenden  Städte  mOgen  sich  das  be- 
denken! Berlin  ist  bereits  in  dem  Dilemma,  dem  riesenhafit  wach- 
senden Gasbedarfe  gegenüber  entweder  seine  Einnahme,  auf  welche 
tausend  andere  Bedürfnisse  lauern,  in  Gasbauten  zu  stecken,  oder 
in  lawinenartig  wachsenden  Anleihen  ein  unbegrenztes  Risiko  zu 
ttberaehmen.  —  Ftir  den  preossischen  Staat  rückte  dieses  Dilemma 
nflber  und  niüier,  um  so  mehr,  als  die  Eisenbahnsteuer  und  die 
Lust  am  Eisenbahnerwerb  in  .  dem  Kopfe  derselben  Staatsgewalt, 
welche  durch  die  Reglementirung  den  Eisenbahnwerth  in  der  Hand 
hatte,  den  privaten  Untemehmiing-geist  für  das  Kisenbahuwesea 
eine  Zeitlang  vollständig  ehischüchterten. 

Will  der  Staat  auch  im  Dienste  der  Privaten  Eiscnhahnen 
bauen  und  verwalten,  so  wAchst  ihm  damit  noch  die  andere  Pflicht 
zu,  es  nicht  nur  den  Verkehrshiteressenten,  sondern  auch  den 
Eisenbahneigenthttmem  recht  en  machen.  Und  gelingt  ihm  das 
nicht,  so  verliert  er  zehnfach  don  Werth  im  Ansehen,  den  er  an 
Patronage  gewonnen,  und  er  muss  Unsummen  aus  eigener  Tasche, 
oder  vielmehr  aus  der  Tasche  der  Steuerzahler  verschwenden,  um 
das  Ansehen,  dessen  er  nicht  entbehren  kann,  nothdttiftig  zu  retten. 
Preussen  hat  an  der  Rhein-Kahebahn  eine  herbe  und  kostspielige 
Erfiüirung  dieser  Art  gemacht  Der  Bau  durch  den  Staat  kostet 
eine  Garantie  von  jährlich  871.250  Tblr.  für  die  Prioritäten  dieses 
bis  jetzt  aussichtslosen  Unternehmens. 

Die  Khein-Nahebahn  verdarb  der  Staatsgewalt  den  Geschmack 
an  der  Verwaltung  der  Privatbahnen,  die  erste  Mobilisirungsanleihe 
sprengte  den  Plan,  aus  dem  Ertrage  der  Eisenbahnsteaer  die  Aktien 
der  Eisenbahnen  zu  erwerben,  in  die  Luft,  verdarb  zu^eich,  da 
sie,  mit  massenhaften  Eisenbahnanleihen  auf  dem  Markte  konkur- 
rirend,  nur  mühsam  untergebracht  werden  konnte,  den  Geschmack 
au  neuen  Staats  bahnen  und  machte  wählerischer  in  der  Ertheilung 
von  Garantien.  Die  wirtlischaftliche  Einsicht  eines  der  Centrali- 
sation  nicht  holden  Volkes  kam  zu  Hülfe  und  das  Abgeordneten- 
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haus  fbnnnlirte  unter  Zustimmiing  der  Regiemng,  1862  das  durch 
die  Sitiiatioii  gebotene  Programm  dnreh  folgende  Resolution 
^die  Erwartaog  anssnspreelien: 

1.  (lass  die  Könidiche  SUiatsregicning  den  Bau  nnd  Betrieb 
?0ü  Eisenbahnen  durch  den  Staat  künflicr  nur  noch  da  für 
zulässig  erachten  werde,  wo  dies  durch  allgemeine  politische 
Rflcksichten,  oder  durch  die  besonderen  Verhältnisse  der 
einmal  bestehenden  Staatsbabnen  ToUstflndig  und  nnzweifd- 
haft  gerechtfertigt  ist; 
2*  dass  die  Königliche  Staatsregierung  durch  eine  von  allen 
monopolistischen  Rücksicliten  freie  Politik  bei  Konzessioniruu'^ 
von  Privatbahnen,  ferner  durch  eine,  Rechte  und  Pflichten 
der  Eisenbahngesellschaften  völlig  sicher  stellende  Reform  des 
Eisenbahngesetzes  yom  8.  November  1888  den  Untemeh- 
mnngsgeist  fhr  Eisenbahnbanten  entfesseln  werde.** 
Wahrend  dieser  kritischen  Epoche  Ar  die  Stellnng  des  Staats 
zu  den  Eisenbahnen  waren,  wie  erwähnt,  nur  zwei  neue  Eisen- 
bahngesellschaften, und  dazu  noch  sehr  unglückliche,  selbstthätig 
zu  Stande  gekommen.    Aber  der  vor  der  Handelskrise  von  1857 
fieberhaft  erregte  Untemelimungsgeist  hatte  doch  für  die  Ausbildong 
imseres  Eisenbahnnetzes  Wesentliches  geleistet   An  die  Stelle  der 
Onmdong  nener  EäsenbahnnntemehmQngen  war  die  Auidehnung 
heHthender  getreten.    Die  bestehenden  Aktien,  welche  ein  den 
schweren  Dividenden  entsprechendes  Acrio  genossen,  wurden  frucht- 
bar und  mehrten  sich.    Der  Unternelmnmgsf^eist  hatte  wenigsten«^ 
den  Muth,  auf  vorhandener  und  bewährter  Grundlage  foitzubauen, 
md  die  fieberhafte  Glut  der  Spekolation  prftmiirte  diesen  Mutli 
dmch  flbertriebene  Agio*s,  mit  welchen  sie  die  hofihnngSToUen 
Spr&sslinge,  die  Jangen**  nnd  „Enkelaktien**  in  Kost  nnd  Pflege 
nahm. 

Im  Ganzen  Ini:  dieser  Form  der  Entstehung  neuer  Eisen- 
bahnen, auch  abgesehen  von  den  zahlreichen  Fällen,  wo  die  Kon- 
birrenz  oder  das  Bedtlrfniss,  sicli  von  anderen  Gesellschaften  un- 
abhftngig  zu  machen,  die  Gesellschaften  zor  Ausdehnung  ihres 
Unternehmens  zwingt,  eine  richtige  Berechnung  zu  Grande.  Die 
neuen  Linien,  welche  im  Anschlnss  an  die  bestehenden  gebaut 
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-tturdon.  waren  für  die  letzteren  Zuhringerinnen  neuen  Verkehrs, 
und  dorn  Zinsenznsclin^s .  den  dieselben  in  den  ersten  Betriebs- 
jahren erfordern  mochten,  stellte  sicli  als  Deckung  sofort  der  der 
alten  Lmie  zugebrachte  Verkehr  gegenttber.  Da  die  nengozeichDe- 
ten  Aktien  fllr  die  alten  Aktionftre  als  Last  nnr  die  hindesablicheD 
Zinsen  der  eingezahlten  Kapitalien  repräsentirten,  so  war  das  ver- 
prösscrtc  Aktienkapital,  auch  wenn  es  eine  dem  Prozentsatze  nach 
peringerc  Rente  brachte,  gut  augelept,  wenn  der  Goldbetrafr  der 
Kente  nur  höher  war,  als  der  der  alten  Rente  +  ^  bis  5  pCt, 
Zinsen  des  auf  Rechnung  der  neue  Aktien  eingezahlten  Kapitals. 

Allein  dieses  System  reicht  als  £rsatz  filr  die  Gründung  neuer 
Oeseilsehaften  keineswegs  aus.  Denn  einestheils  sind  noch  viele 
Linien  zu  bauen,  welche  sich  an  bestehende  Linien  nicht  so  bequem 
an«;cbliessen,  dass  die  Inhaberinnen  dieser  jene  zu  bauen  sich  leicht 
entschlie>sen,  anderntheils  hat  das  System  der  Erweitening  der 
bestehenden  Unternehmungen  zur  Folge,  dass  mit  einander  kon- 
kunirende  Linien  leicht  in  dieselben  Hände  gerathen  und  dadurch 
die  Yorthelle  ausgeschlossen  werden,  welche  die  Konkurrenz  dem 
Yerkehrsinteresse  Terspricht.  So  wosste  sich  die  OberscUesische 
Gesellschaft  die  Konzession  für  eine  Bahn  am  rechten  Oderufer  zu 
verschaffen  und  benutzte  diese  Konzession  nur,  um  den  Bau  die- 
ser mit  dem  Oberschlesischen  Unternehmen  konkurrircnden  Linie 
fnr  lange  Zeit  zu  verhindern.  Die  neuerdings  der  Rheinischen 
Eisenbahngesellschaft  ertheite  Konzession,  von  Call  nach  Trier  za 
bauen,  bringt  eben&Us  zwei  in  vieler  Beziehung  konkuirixende 
Linien  in  dieselbm  Hfinde.  Zum  üeberfluss  führte  auch  dieses 
System  zu  Fehlschlägen  (man  denke  an  die  Kosel-Oderberger  Bahn), 
welche  unter  den  Aktionären  eine  gro^^'^e  Abneigung  gegen  Erwei- 
terungen ihres  Unternehmens  hervorriefen.  Iiunierhin  wird  indess- 
dieses  System  auch  in  Zukunft  noch  für  die  Verdichtung  dea 
Eisenbahnnetzes  Wesentliches  leisten. 

Die  Nothwendigkeit,  neue  Eisenbahnen  zu  schaffen,  fhhrte  zu 
einer  Ausbildung  des  Systems  der  staatlichen  Zins-Garantieen, 
Frülierbin  wurde  die  Zinsgarantie  als  Auskunftsmittel  angewendet,, 
wenn  ein  konzessionirtes  Eisenbahnunternehmen  während  <Ie<  Bauea 
in*s  Stocken  gerieth,  die  nur  bis  zu  40  pCt  yerpflichteten  Zeichner 
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vitalere  Einzahlungen  rerweigerten ,  oder  der  zu  niedrig  gegriffeue 
VurauichhiLT  die  nachtrügliclie  Vermeliniiig  des  Aulagekapitals  unter 
scbwierigeii  Vtrhältiiisseu  nothwcndig  machte.  lu  solcher  NotU 
trat  der  Staat  mit  seiner  Garantie  als  Helfer  ein.  Man  mag  übe  r 
diese  Alteren  Garantieen  denken,  wie  man  will:  de  waren  doch 
mar  ein  Nothbeheli^  nm  in  ongOnstigen  ZeitlAnften  die  Yollendaiit; 
eines  schon  begonnenen  Baues  zu  sichern.  Einen  ganz  anderen 
Charakter  nehmen  die  ^t<^atKchtnl  Zinsgarantiecu  an,  ^venn  si»3 
systematisch  als  lieizmittel  für  den  Uuteruehuiuug>gcist  zur  In- 
aogrifibahme  neuer  Untemehuiungeu  betrachtet  und  angewendet 
werden. 

Man  denke  sich  in  die  Sitoation  hinein.  Irgend  eine  Pro* 
liaz,  irgend  eine  Anzahl  Kreise,  d.  h.  die  Adjazenten,  die  ein  ganz 
bestimmtes  Vermögensinteresse  daran  haben,  die  Zu-  und  Abfiilir 
ftr  die  Pliitze  ihrer  Produktion  und  ihn-s  Handels  erleichtert  uud 
verwohlfeüert  zu  sehen,  wtinschen  eine  Ei>eubahn.  Sie  weisen  nach, 
wie  der  Verkehr  und  die  Prodoktionsfähigkeit  ihres  Landstriches 
gehoben,  wie  die  Bevölkemngszonahme  gesteigert,  wie  die  unterirdi- 
schen Schätze  zngftng^  gemacht  werden  worden,  wenn  die  nnd  die 
Eisenhahn  gebaut  würde.  Zur  Noth  führen  sie  auch  den  Beweis  der 
Rentabilität  der  prcjectirten  Linie  mit  ziemlich  unsicheren  Zahlen. 
Wenn  der  „Staat**  einwendet,  dass  das  Papier  geduldig  sei  und  Zah- 
len sich  gruppiren  lassen ,  so  reizen  sie  ihn  mit  der  glänzenden  Pei- 
«pektire  auf  Hebung  des  Bodenwerthes  und  Volksreichthnms,  auf 
Hebong  der  Industrie  und  des  Steaereinkommens  ans  derselben.  Dieser 
Nutzen  wachse  dem  Staate  und  Lande  noch  ausserhalb  der  Rente  der 
Unternehmer  zu  und  entschädige  den  Staat  vollkommen,  wenn  er 
das  Unternehmen  durch  seine  Intervention  uuterbtützte.  Auf  der 
andern  Seite  stehen  die  Unternehmer  der  Bahn,  sei  es  eine  be- 
ilehende  fUsenbahngesellschaft,  sei  es  das  Komit^  einer  neu  zu 
badenden,  und  lamentiren  ttber  die  Trttglichkeit  aller  Rentabilitftts- 
beieehnungen,  über  die  pedantische  Aengstlichkeit  der  Kapitalisten, 
welche  ihr  Geld  hergeben  sollen.  Ist  es  eine  bestehende  Eisenbahn- 
geiellichaft ,  so  leugnet  sie  die  Kentabilitüt  des  neuen  Unterneh- 
mens  und  ist  nur  um  der  guten  Sache  willen  bereit,  sich  dessel- 
ben anzunehmen;  ist  es  ein  GrOndungskomit^,  so  ist  natOriich  die 
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Rentabilität  ftr  ihre  üeberxeugung  nnzweifeUiaft,  aber  es  will  Nie- 
mand Aktien  zeichnen,  weil  so  manche  Fehlschläge  vorliegen,  und 
weil  jeder  weiss,  dass  er  in  den  ersten  zwei  oder  drei  Betriebs- 
jahren keine  volle  Rente  bekommt  und  in  dieser  Zeit  die  Aktien 
unter  Pari  kaufen  kann.  Eine  staatliche  Zinsgarantie  würde  hier 
wie  dort  alle  Bedenken  und  Schwierigkeiten  beseitigen! 

So  ist  Bedflrfiiiss  and  Ntttzlichkeit  der  neaen  Linie  bewiesen, 
und  der  „Staat**  d.  h.  der  Steuerzahler,  soll  fdkr  den  Rest  aufkommen. 

Bctracliten  wir  das,  was  die^iC  Leute  vorbringen,  einmal  im 
Lichte  der  allbekanuteu  wissenschaftliclieu  Kategorieen,  welche 
eben  dazu  erfunden  sind ,  dass  Überall  das  Kind  beim  rechten 
Namen  genannt  werden  könne. 

Zuerst  die  A^agmUen^  wer  sind  und  was  wollen  de?  »Ereiae''y 
qProTinzen'',  „Kommunen",  sind  Abstrakte:  wir  halten  uns  an  die 
lebendigen  Menschen.  Sic  sind  Besitzer  von  Wäldern  und  Land- 
gütern, von  Bergwerken  und  Hütten,  von  Wohnhäusern,  Speichern, 
Handelstirmen ,  Fabriken,  sie  sind  mit  einem  Worte  Besitzer  von 
Kapitalgegenstftnden,  die  an  den  Ort  gebunden  sind.  Sie  wollen, 
dass  durch  eine  Eisenbahn  die  Gegend  «erschlossen**,  die  Guter- 
quellen  in  Fluss  gebracht,  die  unterirdischen  Schfttze  gehoben 
werden.  Mit  anderen  Worten,  sie  wollen,  dass  durch  wohlfeilere 
und  schleunigere  Transportverbindung  mit  dem  Markte  die  in 
ihrem  Besitz  befindlichen  Kapitalformen  produktiver,  für  sie  ren- 
tabler, fOr  den  Verkauf  werthvol|er  gemaeht  worden.  Man  nennt 
diese  den  Werth  der  lokal  gebundenen  Kapitalien  bestimmende 
Rente  Ghrundrmite,  Sie  bildet  die  Frucht  der  geistigen  und  kOr* 
perlichen  Anstrengungen,  materiellen  und  immateriellen  Kapitalien, 
welche  auf  Auswahl,  Erwerbung,  Vertlicidigung,  Inbetriebsetzung 
der  Grundstücke  und  der  an  sie  gebundenen  Wirthschaftsthätig- 
keit,  sowie  auf  die  Herstellung  der  Transportverbindungen  zwischen 
diesen  LokalitAten  und  ihren  Märkten  Terwendet  wurden.  Wird 
die  Eisenbahn  wegen  ihrer  sichtHcfaen  Rentabilität  von  irgend 
welcher  Eapitalistengesellschaft  selbstthfttig  auf  eigne  Ge&hr  her- 
gestellt, so  wachst  jenen  Besitzern  die  „Grundrente"  als  Lohn  für 
die  auf  eigne  Gefahr  vorgenommene  umsichtige  Auswahl  des 
Platzes  und  filr  die  auf  eigne  Gefahr  unternommene  umfangreiche 
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Prodaktionsthätigkcit,  welche  eben  die  Voraussetzung  jener  ersicht- 
lichen Rentabilität  der  Eisenbahn  bildet,  wohlverdient  zu.  Man 
dari'  indess  nicht  glauben,  dass  dieser  Keichthumszuwachs,  dieser 
Yortheil  in  Folge  eines  von  Andern  in's  Werk  gesetzten  Unter- 
nehmens, ein  besonderes  Privilegium  der  Besitzer  des  an  den  Ort 
getondenen  Kapitales,  der  Grandbesitzer  sei  Aach  den  im  Be- 
rdche  der  Bahn  wohnenden  Besitzeni  des  beweglichen  Kapitales 
in  Gestalt  von  Vorräthen,  Werkzeugen,  Arbeitskraft  und  Bilduug 
wächst  ein  Vortheil  zu:  den  Besitzern  und  Verwaltern  von  Vor- 
räthen und  Werkzeugen  in  Gestalt  von  rascherem  Waclisthum 
ihres  Kapitaibesitzes,  den  Besitzern  von  Arbeitskraft  und  Bildung 
in  Gestalt  höheren  Lohnes  ftr  ihre  Leistungen.  Zwischen  diesen 
Tortheflen  und  Jenem  Tortheile,  der  sidi  in  der  ^Grundrenten 
darstellt,  besteht  wirthschafUich  kein  Unterschied,  es  ist  beides 
Vermehrung  der  Werthe  in  Folge  der  Vermehrung  der  Arbeits- 
theilung.  Die  angebliche  besondere  Natur  dieser  Gruudrcnte  be- 
ruht auf  einer  Sinnentäuschuog.  Es  ii^t  nämlich  derselbe  Flächen- 
inhalt geblieben,  der  den  grjVsseren  Kapitaiwerth  erhaltai  hat, 
während  das  Wachstfaum  des  bewei^chen  Kapitales  sich  in  ver- 
mehrten  werthyoUen  Yorrftthen  darstellt  Nun  ist  es  aber  doch 
ganz  willkürlich,  den  Wertli  in  Verhältniss  zum  Flächeninlialt  zu 
setzen.  Morgen",  „Quadratruthcu'*  und  ^Quadratfus^e"  sind 
geometrische  Maassstäbe  von  Flächen  und  nicht  wirthschafi  liehe 
Maassstäbe,  von  Werthen  oder  Nutzbarkeiten.  Der  Maassstab  des 
Kapitals  ist  der  Werth  oder  Preis  desselben,  und  wenn  der  Werth 
und  Preis  der  Quadratruthe  Landes  gewachsen  ist,  so  ist  das  ein 
Zuwachs  von  Kapital  und  von  Nutzbarkeit;  die  sich  gleich  geblie- 
bene Flächengrösse  ist  wirthschaftlich  vollkommen  gleichgültig. 

Die  Besitzer  des  beweglichen  Kajätales  und  des  Kapitales  der 
Arlieitskraft  und  Bildung  kOnnen  allerdings,  um  die  Vortheile 
grosserer  ArbeitstheiUmg  sa  gewinnen,  ihr  Kapital  nach  anderen 
Orlen  bringen,  wo  eine  grossere  iürbeitstheilang  bereits  stattfindet, 
die  Grundbesitzer  mOssen  das  Kapital,  welches  eine  grössere 
Arbeitstheilung  ermöglicht,  wenn  es  nicht  von  selbst  kommt,  von 
anderen  Orten  nach  ihrem  Grundbesitze  hinbringen,  das  i^t  der 
einzige  Unterschied.   Jene  wandern  vielieiciit  mit  ihrem  Kapitale 
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an  einen  andern  Ort  ans,  wenn  sich  die  üntemehmer  fiir  die  frag* 

liebe  Eisenbahn  nicht  finden,  und  bezahlen  dann  die  Kosten  der 
Ort&voiiiuderuijg  ihrer  Peri>on  und  ihres  Kapitales.  Den  Gruiid- 
besitzern,  welche  sich  eine  höhere  Rente  schaüeu  wollen,  bleibt, 
wenn  sich  die  Unternehmer  der  Eisenbahn  freiwillig  nicht  finden, 
nichts  übrig,  als  die  Kosten  der  Ortsverftndemng  des  Kapitales, 
welches  zu  ihnen  kommen  soll,  zu  tragen,  d.  b.  entweder  die  Bahn 
selbst  zu  bauen,  wie  sie  ja  andere  Transportwege  selbst  gebaut 
haben,  oder  dem  Unternehmuugsgeistc  die  nothweudige  Zusatz^ 
präi/iie  zu  bieten,  die  ihu  \eraiilasst,  das  Eibenbahnuntcruehmen 
in*s  Werk  zu  setzen,  d.  h.  die  ihn  veranlasst,  die  zum  Bau  von 
Eisenbahnen  disponiblen  Kapitalien  grade  auf  diese^  und  nicht  auf 
andere  lanien  zu  ?erwenden.  Intervemrt  an  ihrer  Stelle  der  Staat, 
um  seinerseits  die  Kosten  und  Lasten  zu  übernehmen,  welche  die 
Thätigkeit  des  Uüterllellm•LillJ4^gei^tes  und  die  für  den  Bau  dis- 
jionibli.'ii  Kapitalien  f/erade  auf  diese  Linie  zuleukcu,  so  schalt 
er  auf  Kosten  der  Steuerzahler  jenen  Grundbesitzern  eine  höhere 
Grundrente,  und  wenn  später  ein  Proudhon  kommt  und  aus  der 
Natur  dieser,  ohne  eigne  Aufwendung  und  eignes  Verdienst  erwor- 
benen Grundrente  herleitet,  dass  „Eigenthum  Diebstahl*  sei,  so 
sind  Staat  und  ürundeigner  in  grosser  Verlegenheit,  sie  müssen 
den  ^lanu  im  Interesse  der  „Heiligkeit  des  Eigenthums"  gefangen 
setzen,  statt  seine  Sophismen  zu  widerlegen.  Ja  noch  mehr!  wäie 
der  Unternehmungsgeist  mit  seineu  für  den  Eiseubahnbau  dispo- 
niblen Kapitalien  nicht  durch  die  Intervention  des  Staates  auf 
diese  Linie  gelenkt  worden,  so  würde  er  eine  andere  Linie  gebaut 
haben,  wo  die  an  ihr  betheiligten  Grundeigner  die  erhöhte  Grund- 
rente entweder  mit  Aufwendungen,  die  sie  für  vortheilhaft  hielten, 
erkauft,  oder  durch  höhere  Produktionsthätigkeit,  welche  den 
Unternehmungsgeist  ohne  neue  Opfer  reizte,  bereits  erworben  haben 
würden.  Oder,  wenn  der  Unternehmungsgeist  die  Kapitalien  nicht 
auf  eine  Eisenbahn,  sondern  auf  irgend  welche  andere  Produktions- 
thätigkeit verwendet  hätte,  so  würde  das  Kapital  ebenfalls  bestimm- 
ten rroduzenteu,  welche  sich  mit  Mühen  und  Opfern  ein  iVnrecht 
auf  sie  erkauft  hatten,  zugetiosseu  sein.  Die  Intervention  des 
Staates  zu  Gunsten  dieser  bestimmten  lokalen  Interessenten,  ent- 
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aebt  irgend  welchen  anderen  eine  vortheUhafte  Kapitalbenntsong, 
auf  die  sie  durch  ihre  Thätigkeit  einen  wirthsebaftlichen  Ansprach, 

vean  man  es  so  nennen  darf,  erworben  haben,  um  si*^  diesen  Inti  - 
reöaeulcn,  die  keinen  solchen  Anspruch  erworben  haben,  zuzuwenden. 

Zum  Zweiten:  der  affmtUehe  Nutzen,  der  durch  diese  Eisen- 
bahn gestiftet  wird  und  zur  Inanspruchnahme  staatlicher  Inter- 
Tention  legitimiren  soll:  worin  besteht  er?  —  Er  besteht  darin, 
dass  die  Kapitalverwendung  auf  diese*  Eisenbahnlinie  hier  die 
Produktion  fördert,  die  Arbeiterbe^chäftiguniJj  erleichtert,  die  untei- 
irdischen  Schatze  hebt.  Aber  mein  Goitl  würde  dtnn  die  Kapital- 
verwendung ii'gendwo  anders  irgend  etwas  Anderes  gctluui  haben? 
Gebt  nnr  Zugfreiheit:  so  werden  die  Arbeiter  überall  dem  Kapital 
dahin  folgen,  wo  dieses  mit  ihrer  Hfilfe  die  grOsste  Kapitalver- 
mehrong  erzeugt,  so  wird  die  Yolksdichtigkeit  sich  Oberall  genau 
den  an  den  ünmd  und  Boden  gebundenen  Ernährungsverhältnissen 
ent-prccheud  veriheileu,  und  aus  den  vorhandenen  i'roduktionb- 
mittclü  die  höchstmögliche  Gütermenge  erzeugen,  das  vorhaoidene 
Kapital  um  den  höchstmöglichen  Prozentsatz  vermehren,  die  Steuer- 
qoellen  des  Staates  in  den  reichlichst  möglichen  Fluss  bringen. 
Ihr  veriangt  nichts  Anderes,  als  dass  der  Staat  emen  Zuschnss 
leiste,  damit  das  Kapital  an  einem  Orte  thätig  :^ei,  wo  seine  Thätig- 
keit eines  Zuschusses  bedarf,  also  unitr  dem  Niveau  der  allgemei- 
nen  Produktivität  steht,  während  es  sonst  da  arbeiten  wUrde,  wo 
es  keines  Zuschusses  bedarf,  also  auf  oder  über  diesem  Niveau 
stefaL  Ihr  veriangt  also,  dass  der  Staat  durch  seine  Intervention 
auf  Kosten  der  Steuerzahler  dahui  wurke,  dass  das  vorhandene 
Kapital  einen  Platz  suche,  wo  es  weniger  produktiv  ist,  als  es 
sonstwo  sein  würde,  dass  das  Ka])ital  sich  langsamer  mehre,  die 
Mittel  zur  Arbeiterbeschäftigung  laugsamer  zunehmen.  Und  diese 
Intervention  zum  öffentlichen  Schaden  nennt  Ihr  eine  Intervention 
nm  (Hfentlichen  Nutzen. 

Es  herrscht  eine  unklare  Vorstellung,  dass  die  Kapitalver- 
wendung  zu  Eiaenbahnbamten  einen  panz  besonderen  Nutzen 
stifte ,  den  die  Kapitalverwcnduug  zu  anderen  Zwecken  nicht  mit 
sich  fahre.  Denn,  sagt  man,  indem  die  Eisenbahnen  der  Fort- 
bewegung der  Güter  dienen,  bringen  sie  die  Produktionsmittel  zu- 
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sammen  und  erzeugen  nene  ProdnktionsUiätigkeit  Es  ist  sond«- 
bar:  ivährend  man  firtther  darüber  stritt,  ob  der  Handel  Oberhaupt 

produktiv  sei,  schreibt  man  heutzutage  einer  Klasse  von  Unter* 
iichmungen,  welche  dem  Handel  dient,  zum  Handel  gehört,  eine 
ganz  ausnahmsweise  Produktivität  zu.  Sieht  man  denn  nicht,  dass 
zu  der  Produktion,  aus  deren  Erschaffung  man  dcu  Eisenbahnen 
ein  besonderes  Verdienst  macht,  ansser  dem  Kapital,  welches  die 
Gestalt  des  Schienenweges  annimmt,  noch  das  weitere  Kapital 
gehört,  welches  in  Gestalt  der  dnrch  die  Eisenbahn  sosammen* 
geführten  rroduktionsmittel  vorhanden  sein  muss?  Ftlr  das 
Gesammtergt  bniss  der  neuen  Prodnl^tion  wirkt  das  Kapital  in 
beiderlei  Formen,  jedes  in  seiner  Weise,  mit  genau  gleichem  Ver- 
dienst Damit  aber  das  Gesammtergebniss  das  möglich  grösste 
und  nfltklichste  sei,  müssen  die  Kapitalien,  welche  die  Form  toh 
Schienenwegen,  Lokomotiven  und  Wagen  annehmen,  und  di^eni* 
gen,  welche  die  zu  transportirenden  Produktionsmittel  bilden,  endlich 
die  Kapitalien  der  Arbeits ki'aft ,  Bildung  und  Geschicklichkeit^ 
welche  in  der  neuen  Produktion  thätig  sind,  in  dem  richtigen  Ver- 
haUnUs  zu  einander  stehen.  Dieses  richtige  Verliftltniss  sucht  das 
Kapital,  wenn  sich  selbst  fiberlassen,  immer  von  selbst;  daftbr  sorgt 
das  Naturgesetz,  der  Profite,  welche  fhr  die  Kapitalverwendongen  am 
höchsten  sind,  welche  erforderlich  sind,  um  das  „nchtige'*  d.  h.  das 
die  höchste  Produktivität  aller  Kapitalformen  bedingende  Verhält- 
niss  der  verschiedenen  Kapitalformeu  zu  einander  herzustellen. 
Wirkt  nun  der  Staat  durch  einen  Zuschuss  zu  dem  von  selbst 
nicht  hinreichend  entstehenden  Profite  einer  projektirten  Eisenbahn» 
linie  dahin,  dass  das  Kapital  die  Gestalt  dieser  Eisenbahnlinie  an- 
nimmt, während  es  sonst  andere  Gestalten,'  etwa  die  der  auf  ande- 
ren Bahnen  zur  Herstellung  neuer  Produktion  zusammenzuführenden 
Produktionsmittel  angenommeu  haben  winde,  so  bewirkt  er,  dass 
hier  eine  Eisenbahn  entsteht,  welcher  die  £Qr  ihre  volle  Produkti- 
vität nöthigen  TransportgegenstAnde  fehlen,  und  dass  an  anderer 
Stelle  ebner  vorhandenen  Eisenbahn  die  fhr  ihre  voUe  Prodnktivitftt 
nöthigen  Transportfregenstände  vorenthalten  werden,  dass  hier  dne 
minder  nutzbringende  neue  Produktion  entsteht,  während  dort  eine 
mehr  nutzbringende  neue  Produktion  verhindert  wird. 
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Die  frtlhcr  behauptete  Unproduktivität  des  Handels  uud  die 
jetzt  behauptete  exzeptionelle  Produktivität  des  Transports  beruhen 
beide  auf  einer  Yerkemumg  der  Natur  der  menschlichen  Pro- 
dttktiopstbfttigkeit.  Der  menschliche  Arm  ist  eine  Hebelvorrichtimg^ 
d.  h.  eine  Forthewegoagsmaschineiie,  welche  Ton  dem  menschUchen 
WiUen  nadi  dar  menschlichen  Einsicht  in  ehie  anf  die  ftnsseren 
Xaturgegcnstände  bewegend  (ortsveründernd  oder  ortsbestimmend) 
einwirkenJe  Thätigkeit  gesetzt  wird.  Die  produzirende  Einwirkung 
des  Menschen  auf  die  Gegenstände  der  äusseren  Natur  ist  überall 
eine  mechanische,  anf  die  Bevregung  befisOgycbe.  Wenn  der  Handel 
Innsportirt»  so  ist  das  genau  ebenso  eine  von  Willen  nnd  Verstand 
doxch  mechanisehe  Arbeitskraft  Teranlasste  nnd  geleitete  Bewegung, 
wie  wenn  die  Landwirthschaft  sflet  und  erntet  Das  Handels-  und 
Transportgewerbe  bat  vor  den  übrigen  Zweigen  der  Erzeugung 
nichts  Besonderes  voraus. 

Der  ganz  besondere  Nutzen,  den  eine  Eisenbahn  angeblich 
schafft,  beruht  auf  einer  sehr  erklärlichen  Sinnentftnschnng  der 
Adjazenten.  Sie  schafft  nftmlidi  allerdings  in  einer  ganz  bestimm- 
ten Hinsicht  einen  ganz  besonderen  Katzen  Ar  die  an  dieSehoIIe 
gebundenen  Interessen  der  Distrikte,  welche  sie  berührt.  Ein 
anderweitiges  Produktionsunternehmen,  etwa  ein  neues  Eisenwerk, 
bringt  seine  neuen  Leistungen  auf  den  grossen  Markt,  dem  dort 
vorhandenen  Angebote  ähnlicher  Erzeugnisse  neoe,  vielleicht  in 
besonderen  Varietäten,  hinznftigend  nnd  den  Preis  druckend.  Es 
eriekshtert  nnd  yermehrt  den  Eisenverbranch  nnd  schafft  dadurch 
mittelbar  nicht  nur  neue  Nutzbarkeit,  sondm  fftr  den  Eisenver- 
braucher  auch  nLucn  Werth,  neuen  Vortheil.  Möglich,  dass  es 
durch  seine  Konkurrenz  andere  Werke  beeinträchtigt,  in  den  Vor- 
dergrund tritt  gerade  diese  Eigenthümlichkeit  nicht«  Die  Eisen- 
bahn bieftet  ihre  Transportdienste  zwar  anch  einerseits  dem  grossen 
Maikte,  mit  dem  sie  einen  Landestheil  neu  verbindet,  aber  anderer- 
seits ausschliesslich  diesem  Landestheüe.  FOr  diesen  letzteren 
erfindet  sie  gewissermaassen  das  grosse  Werkzeug  raschen,  wohl- 
feilen und  umfangreichen  Transports  von  Neuem,  und  setzt  die  in 
ihm  angesessenen  Produzenten  in  den  Besitz  eines  Vortheils,  den 
diejenigen  ihrer  bisherige  Konkurrenten  nicht  haben,  wekhe  nicht 
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an  einer  Eisenbahn  ansässig  sind.  Der  jenen  Konkurrenten  zu&llende 

Vortheil,  von  dem  diese  Konkurrenten  ausgeschlossen  sind,  giebt 
gleich  der  Kiiimlung,  in  deren  Alleinbcbitz  man  sich  befindet^  eineu 
Yorspruiig  in  den  Uersteliungskostcu,  die  Möglichkeit,  die  Konkurren- 
ten zu  schlagen,  und  zwingt  die  schwftclisten  unter  den  Konkurrenten, 
ihre  Konkurrenz  anfsugeben  und  etwas  Anderes  zu  erzeugen.  Das 
bewegliche  Kapital,  einschliesslich  der  Arbeitskraft,  kann  seinen  Platz 
Terändem,  das  in  der  Scholle  steckende  nicht  Wo  eine  Eisenbahn 
also  die  Zu-  und  Aljfuhr  erleichtert,  da  zieht  sich  in  Folge  jenes 
Vortlieils  bewegliche  Kai)ital  und  Arbeitskraft  /«Vi,  um  zusanuucii 
mit  dem  dort  iu  der  Scholle  r^teckeuden  iiapitale  neue  Arbeits- 
theilung^  neue  vortheilhaftere  Erzeugung  einzugehen.  Wenn  es  kich 
aber  zum  Vortheil  des  im  Boden  festliegenden  Kapitals  dorthin 
zieht,  so  zieht  es  von  seinen  bisherigen  Wohnsitzen  zum  Naehtheil 
des  dort  im  Boden  festliegenden  Kapitals  fort.  Die  Eisenbahn 
vennehrt  nicht  blos  die  Wolilstand5l)edingungen,  sie  verschiebt  die- 
selben, sie  ändert  die  liandelsgeographie,  und  diese  ihre  Wirksam- 
keit tritt  zunftclist  in  den  Vordergrund,  An  der  Eisenbahn  wächst 
die  Volks-  und  Kapitalsdichtigkeit  und  vermehrt  sich  die  Produktivi- 
tät und  der  Werth  des  Bodenkapitals;  anderwärts  nimmt  durch 
diese  Ortsveränderung  die  Volks-  und  Kapitalsdichligkeit  ab  und 
vennindert  sicli  die  Produktivität  und  der  Worth  des  Bodenkapitals 
oder  bleibt  wenigstens  zuiUck.  Und  nun  sollen  die  Besitzer  dieses 
Bodenkapitals  in  ihrer  Eigenschaft  als  Steuerzahler  die  Last  und 
•das  Risiko  einer  Garantie  mitttbemehmen,  um  mitzuwirken,  damit 
Kapital  und  Bevölkerung  sich  von  ihrem  Bodenkapital  entfernen! 

Nicht  zufrieden  mit  diesem  Vortheil,  gewinnen  die  Produzen- 
ten, wülche  au  der  neuen  Eibenbahn  sesshaft  sind,  noch  eiueu 
z^Yeiten,  freilich  voiübergehenden.  Jeder  Produzent  muss  regel- 
mässig für  die  Leistungen,  welche  er  behufs  seiner  Erzeugungs- 
thätigkeit  verbraucht,  Preise  zahlen,  welche  deren  Erzeugungs- 
kosten decken.  Diese  haben  der  neuen  Bahn  gegenOher  vorläufig 
die  Position,  dass  von  ihnen  gar  nicht  erwartet  wird,  dass  sie  mit 
den  Preisen,  welclie  sie  für  die  Tran-portlei-tungen  zahlen,  die 
Kosten  vollständig  decken.  Die  Eibenbahngesellschaft  piuss  nüm- 
lich,  um  ihr  grosses  Kapital  zu  möglichst  vollständiger  Thätigkcit 
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au=znnntzen,  und  zu  rasch  steigendem  Verbrauch  ihrer  Leistungen 
aufzumuntern,  der  erzeugenden  Thätigkeit  dieses  Landestheils  ein 
Angebot  TOD  Transporüeistimgen  bieten,  welches  dasTieUache  des 
Angebots  ausmacht,  welches  derselben  bisher  geboten  wurde,  und 
mnsB.  um  dieses  Angebot  allmftlig  unterzubringen,  zn  sehr  niedri» 
gen  Preisen  herabgehen,  zu  Prci  cn,  welche  in  den  ersten  Betriebs- 
jahren für  sie  nicht  lohnend  sind,  indem  sie  in  den  ersten  Betriebs- 
jahren dem  Anlagekapital  der  Bahn  nicht  einmal  den  für  voll- 
kommen gefahrlose  Kapitalanlagen  marktgängigen  Zinsfuss  ver- 
sprechen. Statt  dass  sie  selbst  diesen  ExtravortheQ  der  Bahn 
dadurch  vergfttigten,  dass  sie  ihr  den  nOihlgen  Zinssnsebnss  Ihr 
die  ersten  Jahre  leisteten,  verlangen  sie,  dass  die  Steuerzahler, 
und  unter  diesen  ihre  eignen  benachtheiligten  Konkurrrenten  diese 
Leistung  übernehmen. 

Piese  lokalen  Yortlieüe  in  der  Konkurrenz,  welche  durch  eine 
neue  Bahn  hervorgerufen  werden,  gleichen  sich  erst  allmftlig  aus, 
indem  die  Konkarrenz  ehiwandemden  Kapitales  die  Preise,  zu 
welchen  die  Produzenten  des  Bereichs  der  Bahn  verkaufen  kOnnen, 
anf  ein  den  wohlfeilen  Transportleistungen,  in  deren  Gennss  sie 
getreten  sind,  entsprechendes  Niveau  herabdrttckt.  und  den  Ver- 
brauch der  Leistungen  der  Balm  auf  eigne  Gefahr  so  steigert,  dass 
die  Preise  derselben  lohnend  werden,  und  indem  andere  neue 
Bahnen  konknrrirende  Plätze  ebenfalls  den  Märkten  näher  rftcken. 
Ks  bleibt  dann,  nachdem  die  Umwandlungen  vollzogen  shid,  die 
raschere  Mehrung  des  Kapitals,  die  erhöhte  WerthsehaSong  als 
verallgemeinerter  Vortheil  tibrig. 

Endlich  ist  es  gewiss  richtig,  dass  eine  jede  Eisenbahn  von 
vom  herein  und  für  alle  Zukunft  gemeinnützig  wirkt,  d.  h.  einen 
Nutzen  hervorbringt,  der  Niemanden  etwas  kostet,  der  unzähligen  - 
Mensehen  zu  Gute  kommt,  ohne  dass  sie  zu  der  Eisenbahn  etwas 
beitragen  oder  ihre  Dienste  auch  nur  benutzen.  Aber  ist  dies 
denn  etwas  den  Eisenbahnen  so  Eigenthttmliches,  dass  es  eine 
Staats  interstützung  für  ^die  bestimmte  P'.isenbahn  rechtfertigen 
könnte?  —  Jede  produktive  Knpitiüverwendung  erzeugt  für  alle 
Personen^  welche  die  neuen  Produkte  kaufen,  neue  vortheilhaftc 
Beziehungen  des  Tausches  und  Verbrauchs,  ohne  dass  sie  zu  dem 
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verwendeten  Kapital  etwas  beigetragen  haben,  und  dieser  Nntsen 
pflanzt  sich  in  Gestalt  grösserer  Wohlfeilheit,  vermehrter  Arbeits- 
gelegenheit, erhöhter  Bildung  oder  in  welcher  sonst,  von  den 

Einen  auf  den  Andern  fort,  bis  in's  Unendliche,  auf  Millionen 
Menschen,  welche  mit  jenem  neuen  Unternehmen  in  gar  keine  un- 
mittelliarc  Beziehung  treten.  Das  thut  eine  neue  Eisenbahn,  indem 
sie  neue  Produktion  ermöglicht,  welche  zu  grösserer  Wohlfeilheit 
fahrt,  das  thnt  ein  neues  Eisenwerk,  indem  es  Eisen,  diesen  wichti- 
gen Hebel  des  Volkswohlstandes,  wohlfeiler  d.  h.  stSrker  macht, 
das  thut  sogar  ein  neuer  Kunstladen  in  Berlin,  der  bei  Tausenden 
von  vorühergehenden  Aiiicitcrn,  die  nie  einen  Kupferstich  kaufen, 
Bildung  dadurch  schafft,  dass  er  ilmen  täglich  eine  kleine  Kunst- 
ausstellung  gratis  vorfüiirt.  Dieser  allgemeine  Nutzen,  der  von 
aller  produktiven  Kapitalsverwendung  ausströmt,  ist  nicht  ehie 
Domaine  der  Eisenhahnen,  sondern  die  langst  beobachtete,  Allen 
ohne  Anstrengung  zuwachsende  Frucht  des  Knltnrfortsehritts  — 
die  ^nncntgeliliclie  jS'utzh(/rkeit  '  BastialV. 

Drittens  das  Komite  der  Unteimeluner  der  P^isonhalni,  was 
will  es  eigentlich,  wenn  es  die  Ermuthigung  des  im  Eisenhahn- 
wesen besonders  ängstlichen  Unternehmungsgeistes  durch  eine  Zins> 
garantie  herbeigefikhrt  sehen  will? 

Die  Aengstlichkeit  des  Unternehmungsgeistes  ist  freilich  ein 
deutscher  Nationalfelder,  aber  es  ist  damit  nicht  so  arg,  wie  man 
vorgiebt.  Aeng^tlicher  noch  ist  der  holländische  Kapitalbesitzer: 
er  sieht  vorzugsweise  auf  feste  Zinsen,  er  diskontirt  und  borgt 
aller  Welt,  auch  den  schlechtesten  Schuldnern,  wenn  er  nur  Zins* 
konpons  abschneiden  kann.  Dafür  geht's  denn  aber  auch  mit  der 
materiellen  Entwickelung  in  Holland,  trotz  des  grossen  Kapital- 
reichthums, schwacher.  Die  erste  holländische  Eisenbahn  ist 
hauptsächlich  von  berliner  Aktionären  gebaut,  und  in  neuerer  Zeit 
hat  sicii  die  Regierung  die  undenklichste  Mühe  geben  müssen,  um 
ein  Eisenbahnuetz  zu  Stande  zu  bringen,  während  Unmassen  öster- 
reichischer Zinspapiere  nach  Holland  gingen.  Das  holländische 
Kapital  fthrt  dranssen  Kriege,  baut  dranssen  Staatselsenbahnen, 
statt  daheim  su  arbeiten,  und  mit  neuen  Werkzeugen •  der  Pro- 
duktion die  Elemente  reicherer  Produktioustliätigkeil  und  reich- 


Digitized  by  Google 


* 


EUeabahnaktiouäre  und  Eiscnbabuiutereasenteu.  127 

licherer  Löhnung  der  Arbeiter  zu  schafien.  So  weit  treibt  es  der 
Deutsclie  nicht,  er  produzirt  wacker  in  den  gewohnten  Bahnen  und 
flchaft  wacker  Werkseng  auf  Werkzeug  zur  Erweiterung  der  Er- 
folge seines  Fleisees.  Aber  bei  der  Klasse  der  Kiqpitalisten, 
w«ldie  ihre  Mittel  Gesellschaftsantemebninngen  anyertranen,  droht  • 
aHcrdino^s  die  träge  Kouponsabschncidcrci  einzureisscn,  und  es  ist 
sehr  schwer,  ein  Eisenbahnunternelünen  zu  Stande  zu  bringen, 
wenn  nicht  ein  sicherer  Zins  garantirt  wird.  Zur  Unterstützung 
dieser  krankhaften  Aengstlichkeit  dient  namentiich  da«  staatliche 
Konzessionswesen,  welches  so  thnt,  als  mache  es  durch  staatliche 
Frtkfong  und  behördliche  Aufticht  die  Unternehmungen  eintrftgUeh 
und  8(^de.  Wenn  der  üntemehmer  sich  gewöhnt,  fremder  Prüfung 
zu  vertrauen,  so  verlernt  er,  selbst  zu  prüfen,  und  wer  nicht  selbst 
prüft  und  prüfen  kann,  der  wird  ängstlich  im  Gefiihlc  seiner  Un- 
sicherheit. Wenn  es  aber  darauf  ankäme«  diese  unselige  Aengst- 
Mkeit  zu  fördern  und  allmftlig  zu  einon  ausgebildeten  Bestand- 
thefle  des  Nationalcharakters  zu  machen,  so  Hesse  sidi  dazu  kein 
Insseres  Mittel  ersinnen,  als  die  Ausbildung  des  Systemes  der 
staatlichen  Zinsgarantieen. 

Was  der  „Unternehmer"  dem  Gemeinwesen  als  Leistung  bietet, 
and  wofür  der  „Unternehmergewinn'*  die  Gegenleistung  bildet,  das 
ist,  neben  der  Leitung  und  Verwaltung  des  Kapitals,  das  Em^ 
itdun  för  den  Erfolg  seiner  Leitung  und  Verwaltung  ndt  seinem 
Kapitalbesitze.  Die  staatliche  Zinsgarantie  nimmt  den  Untemeh- 
nem  dises  Einstehen  ah  ond  macht  aus  ihnen,  da  die  unmitteU 
bare  Verwaltung  an  Gesellschaftsbeamte  übergeht,  deren  Anstellung 
der  garantirende  Staat  meist  von  sich  al »hängig  machen  muss,  blosse 
Staatsgläubiger,  die,  wenn  das  Unternehmen  glttckt,  Dividendcn- 
piSmien  bekommen,  wenn  es  nicht  glttckt,  mit  dmi  Zinsen  fürUeb 
ndunen  mOssen.  Die  Ldtung  des  Kapitals  nimmt  der  Staat  der 
inoßa  selbstrerantwortlichen  Eonkurrenz  ab,  um  sie  selbst  zu  band- 
htben.  Das  heisst  mit  anderen  Worten,  er  schlägt  den  privaten 
Unternehmungsgeist  todt. 

Nun  treten  auf  dem  Aktienmarkte  garantirte  und  ungarantirte 
Aktien  in  Konkurrenz,  das  heisst,  der  Staat  bietet  auf  dem  Markte 
•sa  alle  ängstlichen  und  faulen  Kapitalisten  Sinekuren  ans.  Je 
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mehr  nun  solche  Sinekuren  auf  dem  Aktienmarkte  angeboten  werden, 
je  mehr  sie  den  nngarantirten  Aktien  Konkurrenz  machen,  um  so 
mehr  wächst  der  Geschmack  an  jenen  Sinekuren ,  um  so  weniger 
kommen  Unternehmungen  ant  welche  keine  Garantie  haben.  Wenn 

derjenige,  wolrh^r  Aktien  zeichnen  will,  die  Walil  hat,  zwischen 
Aktien,  die  eine  sichere  Rente  geb^^n  und  Aussicht  auf  Dividenden- 
prämie haben,  und  Aktien,  die  keine  sichere  Rente  geben  und 
auch  nicht  mehr  als  Aussicht  auf  Dividendenprämien  haben,  so 
greift  der  Zeichner  zu  der  ersten  Klasse,  zu  den  garaatirten  Aktien. 
Und  je  mehr  garantirte  Aktien  auf  den  Markt  kommen,  um  so 
weniger  Kapital  Mei])t  für  nicht  garantirte  tibrig;  mit  jedem  Käufer 
einer  garantirten  Aktie  wächst  die  Zahl  derjenigen  Kapitalbesitzer, 
welche  sich  den  Unternehmermuth  abgewöhnen.  Die  einzelnen 
Beispiele  ttbel  ablaufender  Unternehmungen  sind  unschädlich,  wenn 
der  Unternehmer  überhaupt  riskiren  miM«.  Wenn  er  aber  nicht 
zu  riskiren  braucht,  so  wird  der  panische  Schreck,  den  ein  TehU 
schlag  erzeugt,  zu  einer  chronischen  Krankheit  der  Kapitalisten- 
klasse, ist  damit,  wie  mit  den  ArmenunterstUtz'mgen.  Die 
Garantie  der  Armenpflege  ei-zeugt  Dürftigkeit,  weil  sie  dieselbe 
prämiirt  Oder,  um  ein  ebenfalls  naheliegendes  Analogon  zu 
wählen:  die  grosse  Zahl  pensionsberechtigter  Beamten  im  Staat 
erzeugt  eine  krankhafte  Sehnsucht  nach  pensionsberechtigten  Beamten- 
stellen, welche  der  Mühe  und  Sorge  des  Sparens,  der  Kapital- 
bildung, überheben :  und  —  der  J  istizminister  weiss  nicht,  wo  er 
mit  seinen  Assessoren  bleiben  soll,  und  in  seinen  Akten  steht  ein 
Dekret,  durch  welches  eine  Warnung  vor  dem  ttbermässigen  An- 
dränge zum  Justizdienst  zu  veröffentlichen  geboten  wird,  und  neben 
dem  Dekrete  steht  permanent:  reprodncatur  nach  12  Monaten  — 
Alles  in  einer  Zeit,  wo  in  allen  Zweigen  ntttzlicher  Thätigkeit  un- 
gleich glänzendere  Aussichten  für  tüchtige  Kräfte  sind,  als  im 
Beamtenthum  *). 

Die  Krankheit  der  Eutmutbigung  todehet  mit  jeder  neuen 


•)  Diese  Verh.lltnisso  haben  «ich,  seitdem  vorstehendes  geschrieben 
wurde,  in  Folge  der  hohen  Prämien,  welche  die  Industrie  bictetf  sehr  ge- 
ändert. 
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Eiseubahngarantie.  Man  denke  nur,  dass  ge^jenwürtig  jede  neue 
Bahn  mit  schon  bestehenden  irgendwie  in  Konkurrenz  tritt.  Wer 
soll  noch  den  Mutb  behalten,  ungarantirte  Bahnen  zu  baaen,  wenn 
er  tilglich  riskiren  muss,  durch  die  Prftmie  der  Garantie  Kon- 
kaireDsbahnen  kttnstlioh  henroigemfen  zu  sehen? 

Die  Entmnthigung  wächst  aber  noch  aus  einem  andern  Grunde, 
der  aus  dem  Wesen  der  Aktiengesellschaft  hervorgeht.  Die  Aktien- 
gesellschaft  beruht  darauf,  dass  die  Aulheile  au  Vortheil  und 
Schaden  einer  Unternehmung  auf  eine  sehr  grosse  Anzahl  voq 
Kapitalbesitzern  vertbeiit  werden.  Diese  Vertheilung  der  Antheile 
ist  euie  VertheUung  des  Buiko's,  Ihr  gegenftber  steht  ergänzend 
eine  andere  YertheÄung  in  dem  Portefeuille  des  Kapitalbesitzers, 
dne  Vertheilung  nämlich  seiner  Mittel  auf  eine  grössere  Anzahl 
von  Antheilcn  an  verschiedenen  Aktienunternehniungen ,  damit  die 
höhere  Rente  der  einen  die  Ausfälle  an  der  Kente  der  andern 
decke,  und  der  Kapitalbesitzer  auf  diesem  Wege  der  Seibstver- 
oefaemng  ans  seinem  gesammten  Kapital  tine  yerlftssUche,  den 
landesüblichen  Zinsfhss  ttbersteigende  Duichschnittsrente  erziele, 
ood  in  dem  Gesammtwertbe  seiner  Aktien  ein  dnrchschnittliches- 
Wach-lhum  seines  Kapitales  herbeiführe. 

Wenn  der  Staat  eine  Zinsgarantie  gewahrt,  so  pflegt  or  sich 
dagegen,  um  nicht  einseitig  Schaden  zu  erleiden,  einen  erheblichen 
Antheil  an  den  Ueberschüssen ,  die  das  Unternehmen  über  den 
garantirten  Zhis  hinaus  abwirft,  ansznbedingen.  Indem  die  Garantie 
somit  nicht  nnr  der  Dividende  nach  unten  ein  Maass  setzt,  sondern 
dieselbe  auch  nach  oben  beschneidet,  treten  die  garantirten  Aktien 
aus  j<'nrni  grossen  auf  Gogcnseitigktit  beruhenden  Versicherungs- 
verbande der  Aktien  heraus,  verengen  das  Gebiet  des  Versicherungs- 
verbandes und  vermindern  damit  die  Möglichkeit  und  Leichtigkeit 
der  Selbstversicherung. 

Die  Wirkungen  der  Eisenbahngarantieen  hiufen  ateo,  selbst 
über  das  Eisenbahnwesen  hinausgreifend,  auf  eine  allmftlige  Ab~ 
iödtung  des  UnterntlnnungsgeUtes  unter  der  Klasse  von  Kapita- 
h?ten,  welche  ihr  Kajjital  in  börsengaugigen  Papieren  anlegen,  hin- 
aus, sie  hedrohen  das  Prinzip  der  Kapitalistenassoziation  selbst. 
Könnte  der  Staat  das  System  der  Garantieen  in's  Unendliche  aus* 
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dehnen,  so  würde  man  der  Entwicklung  vielleicht  ruhiger  zusehen 

können.  Aber  auch  hier  ist  gesorgt,  dass  die  Bäume  nicht  io  den 
Himmel  wach>cn. 

FQr  den  Staat  bedeuten  nämlich  die  Zinsgarantieen  ein  Ge- 
schäft der  Rentenversichemng,  welches  seinen  Kredit  gleich  den 
Staatsschulden  heiastet.  So  lange  die  wirthschaftliche  Entwiekelang 
ihren  ruhigen  Gang  fortgeht,  kann  das  Geschäft  ein  einträgliches 
sein,  indem  der  «lurch  glückliche  Garanticvertriige  dem  Staate  zu- 
gewandte Autheil  an  den  Superdividenden  blühender  Eisenbahnen 
die  Garantieansgaben  mehr  als  deckt  In  Preussen  geht  die  Sache 
in  der  That  so.  Aber  Je  mehr  die  Garantieen  den  Baa  yon 
Eisenbahnen  zweifelhafter  Rentabilität  befördern,  um  so  mehr  geht 
das  Zünglein  der  Waage  von  der  Seite  des  Ueberbchiisses  aus  dem 
VersicherungJ'geschäft  auf  die  Seite  des  Zuschusses  über,  zumal  die 
ganz  sicher  rentablen,  also  diejenigen  Bahnen,  welche  dem  Staate  für 
die  Garantie  Prämien  in  Aussicht  stellen,  immer  noch  ohne  Garantie 
zu  Stande  kommen,  üeberdies  hat  diese  RentenTersicherung  noch 
eine  ganz  besonders  schlimme  Seite.  Die  Eisenbahnrenten  unter- 
liegen einer  Gefahr,  welche,  wenn  bie  eintritt,  dieselben  alle  gleich* 
massig  beeinträchtigt,  welche  dieselben  von  einzelnen  Bahnen  sogar 
ganz  in  W^foll  hriiigen  kann,  der  Gefiahr  des  Krieges  nämlich. 
In  Zeiten  ernsten  "Krieges  klVnnen  die  Intraden  garantirf  er  Bahnen, 
zumal  \Yenn  dieselben  in  einem  vom  Feinde  besetzten  Gebietstheile 
liegen,  ganz  aufhören,  und  gerade  dann,  wenn  der  Staat  seinen 
Kredit  braucht,  um  seine  Existenz  zu  behaupten,  gerade  dann  treten 
die  Garantieen  als  eine  enorme  Schuldenhelastung  auf,  welche  die 
Au&ahme  von  Staatsanleihen  erschwert  Rechtlich  kommen  freilleh 
die  Eisenbahngarantieen  mit  ihren  Ansprüchen  an  die  St^iatskasse 
erst  hinter  den  älteren  und  neueren  Staatsschulden;  aber  thatsäch- 
Uch  würde  die  Nichterfüllung  der  Garantieverpflichtungen  den 
Staatskredit  aufheben. 

Wenn  also  der  Staat  Garantieen  auf  Garantieen  gehäuft  und 
damit  den  Untermehmungsgeist  schwächer  und  schwächer  gemacht 
hat,  so  kommt  eines  Tages,  für  den  Kredit  des  Staates  vielleicht 
noch  frUh  genug,  für  die  Wiedererweckung  eines  kräftigen  Unter- 
nehmungsgeistes aber  vielleicht  zu  spät,  der  Augenblick  des  Be- 
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Sinnens  und  der  SelbstcrkfM  ntniss.  Dann  muss  der  Staat  sagen: 
hu  hierher  und  nicht  weiter  1  Aber  der  Unternehmungsgeist  findet 
geineo  Math  nicht  so  rasch  Glieder,  wie  der  Staat  den  Entschlnss 
ÜKst,  mcht  weiter  sa  garantiren.  Im  Oegenth^  dieser  Entschlnss 
des  Staates  bildet  als  pr&gnanter  Ansdrock  der  üntemehmergefehr 
für  den  Unternehmiing-geist  eine  neue  Ursache  der  Lähmung  und 
die  Steufrzaliler  werden  für  die  übernommene  Last  noch  dadurch 
gestraft,  dass  die  Aasbildung  des  Eisenbahmietzes  iu's  Stocken  geräÜL 
Ton  der  Möglichkeit,  dass  eines  Tages  eine  Verbessemng  im 
Tnnsportwesen  erfunden  werde,  welche  die  Eisenbahnen  in  ihrer 
Insberigen  Form  bis  zu  einem  gewissen  Grade  entwerthet,  von  dem 
Bisiko,  welches  in  dieser  Rftcksicht  der  Staat  mit  seinen  Grarantieen 
lauft,  haben  wir  gar  nicht  einmal  reden  vollen,  weil  für  diesen 
Bechimng-faktor  ein  konkreter  Anhalt  fehlt. 

Die  systetnatische  Anwendung  der  staatlichen  Zinsgarande 
aU  ReizmiUel  für  den  Unlemekmungegeiet  im  JSieenbahnweim 
im  Adjazenten-  nnd  vargebliehen  aügemeinm  hUereBB$  erscheint 
Ineniach  in  Jeder  Beziehung  als  verwerßiehf  sie  ftüirt  das  Qegen- 
Ikeil  ihres  Zweckes  herbei  und  i^t  finanziell  undurchführbar. 

In  Preussen  ist  in  der  Periode,  welche  wir  betrachten,  die 
Zinsgarantie  in  keinem  Falle  angewendet,  um  eine  neue  Eisenbahn- 
geseUschaft  hervorzunifen,  sie  hat  lediglich  dazu  gedient,  in  mehre- 
icn  FftUen  bestehende  Eisenbahngesellschaften  znr  Erweiterung 
Aires  Unternehmens  zn  yeranlassen,  und  wenigstens  einige  der  so 
geforderten  Erweiterungen  waren  der  Art,  dass  nicht  etwa  Mos 
das  Adjazenteniuteresse,  sondern  das  alhjetucine  Staatsinteresse  sie 
verlangte.   Als  solches  allgemeines  Staatsinteresse  ist  nur  eines  an- 
zserkennen«  das  der  Verthcidigung  des  Staatsgebietes,  und  gerade 
diesem  dienen  die  durch  eine  als  Finanzlast  schwer  in's  Gewicht 
ftttende  Zinsgarantie  yeranlassten  hinter-  und  yorponmierschen 
Bibnen.   In  dieselbe  Kategorie  ftllt  die  der  rheinischen  Eisenbahn- 
gesellxlutlL  gewahrte  Garantie  für  das  Baukapital  der  RhcinbrQcke 
bei  Koblenz.    Die  Garantieen  für  die  Breslau-Posen-Glogauer  und 
fiir  die  Deutz- Giessener  Bahn  stellen  nur  die  Mittel  zu  Pfände, 
läche  dem  Staat  aus  den  Uber  das  Kapital  der  betreffenden 
^nunbahnen  geschlossenen  Garantievertrfigen  aufliessen,  bilden 
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also  eine  Konsequenz  älterer  Garautieverträge,  nicht  eine  neue 
Ausbildung  des  Systems.  Als  positive  Anwendung  des  Garantie- 
Systems  in  der  Katar  eines  Mittels«  zu  Gunsten  der  AG|)azenten- 
interessen  den  Unternehmungsgeist  zu  reizen,  sind  dagegen  di* 
Zinsgarantieen  für  die  Bahn  Halle-Nordbausen-Kassel  und  die  Buhr- 
Siegbahn  zu  betrachten. 

Bei  Ertheilung  einer  Garantie  stellt  man  in  Preusseji  ])rin- 
zipieU  die  Anfarderung,  dass  die  bei  dem  Bau  der  neuen  Bahn 
interessurten  Kommunen  und  Kreise,  also  die  A^jazenten,  die  Kosten 
des  Grunderwerbs  tragen.    Die  bauende  Gesellschaft  empfängt  also 
von  Suiten  des  Staats  die  Garantie,  von  Seiten  ^ler  Interessenten 
einen  Theü  des  Anlagekapitals  und  beüudet  sich  bei  dieser  Kom- 
bination von  Geschenken  so  wohl,  dass  neuerdings  eine  solche 
Gesellschaft  (die  rheinische  in  Bezug  auf  die  ^elbahn)  sich  ent- 
schlossen hat,  damit  die  vom  Staate  verlangte  Garantiebedingung 
erfüllt  werde,  den  störrischen  Adjazuiiteu ,  welche  das  Geschenk 
der  Bahn  ohne  alle  Gegenleistung  haben  möchten,  die  Grund- 
erwerbskosten theilweise  aus  eigenen  Mitteln  zu  erstatten.  Uns 
will  scheinen,  dass  der  Staat,  wenn  er  die  Steuerzahler  zu  Gunsten 
der  Adjazenten  mit  einer  Garantie  belastet,  konsequenter  handelte, 
wenn  er  die  Gep^enleistung  der  Adjazenten  in  ihrem  ganzen  Um- 
fange den  Steuerzahlern,  etwa  in  Gestalt  einer  Ruckgurantie,  zu 
Gute  kommen  liesse.    Da  die  Eisenbahnen  sich  wohlfeiler  Kapital 
zu  schaffen  vermögen,  als  die  Kommunen  und  Kreiskoiporationea 
(welche  in  der  Begel  5  pGt  Zinsen  und  1  pGt  Amortisation 
aufbringen  mtlssen),  so  würden  die  letzteren,   wenn   statt  des 
Kapitalbeitragcs  eine  Riickgarantie  als  Form  ilirer  BLtheiliguug 
gewählt  würde,  mit  gleiclien  Opfern  einen  grösseren  Effeld  her* 
vorbringen« 

Uebrigens  hat  man  m  Preussen  bereits  so  viel  Gelegenheit 
gehabt  die  Natur  der  Garantteen  kennen  zu  lernen,  dass  eine 
systematische  Ausbildung  dieses  angebliclien  Reizmittels  für  den 
Unternehmungsgeist  nicht  mehr  zu  befUi'cbten  steht.  Die  Keform 
des  Kisenbahngesetzes  d.  h.  die  Beseitigung  der  Hemmnisse,  welche 
die  Gesetzgebung  bisher  der  Entfaltung  des  Unternehmungsgeistes 
im  Eisenbahnwesen  bereitete,  ist  auf  die  Tagesordnug  gestellt,  und 


uiyiu^-Cü  Ly  Google 


EiBenbahnaktioQäre  und  £UoDbahniotere88eaien, 


133 


damit  das  Gebiet  betreten,  auf  welchem  der  Staat  das  Wesent- 
Ucliste  zur  Fördenmg  des  Eisenbahnwesens  leisten  kann. 

In  neoester  Zeit  ist  der  Entwickelung  des  prenssischen  Eisen- 
bahnnetzes eine  Förderang  erwachsen  ans  einer  neuen  Phase  inter- 

nationaler  Arbeitstheilung.  Für  den  ängstliclien  Unternehmungs- 
geist deutscher  Kapitalisten  ist  der  kühnere  —  oder  vielleicht  nur 
gewandtere  —  Unternehmungsgeist  englischer  Bauunternehmer  ein* 
getreten  niid  hat  eine  Reihe  wichtiger  Bahnlinien  ohne  Staats- 
imterstQtznng  In  die  Hand  genommen,  seit  langer  Zeit  die  ersten 
neaen  Eisenbahngesdlschaften  in  Prenssen  begründet  Wir  sagen 
ohne  ^Staatsuntersttltznng";  denn  die  „Unterstützung",  welche  der 
Tilsit-Instcrburger  und  der  Bahn  von  Pillau  über  Königsberg  nach 
Lyk  (der  Ostprcussischen  Sttdbahn)  gewährt  werden  wird,  ist  nicht 
eine  Unterstatznng,  sondern  eine  Beseitignng  gewisser  HemmnissOi 
wdcbe  nnsere  Geset^bvng  dem  Bau  Ton  Eisenbahnen  bereitet 

Die  für  den  Bau  der  7,09  Meilen  langen  Tilsü-Insterbarger 
Eisenbahn  konzessionirte  Gesellschaft  soll,  ansser  der  nnentgelt- 
lichen  Ueberlassung  des  nöthigen  Gnind  und  Bodens  von  Seiten 
der  betheüigten  Kreise  —  der  Leistung  der  Adjazenten  —  eine 
einmalige  Staatsbeihülfe  von  140,0i)0  Tiilr.  empfangen,  welche 
Somme  k  fonda  perdn  zugeschossen  nnd  ans  einem  etwaigen  Bein» 
ertrage  des  Unternehmens  ttber  5  pGt  mit  dnem  Drittel  des 
üeberschnssee  ttber  5  pGt  surflckerstattet  werden  soll.  Ein 
Mehreres,  als  diese  Zurückerstattung  hat  die  Gesellschaft  dem 
Staate  in  baarem  Oelde  nicht  zu  leisten.  Jene  „Beihülfe"  des 
Staates  wurde  zunächst  dadurch  ^notivirt,  dass  die  Gesellschaft  die 
J^üdBerstaUmg  des  prenssischen  Antheils  an  den  EmgangszölUn 
ilr  das  znr  HersteUnng  der  Bahn  ndthige  JSuen,  also  einen  Ver- 
zicht auf  einen  Yortheil  Teriangte,  anf  den  der  Staat  auch  dann 
verzichten  mOsste,  wenn  das  Unternehmen  nfeht  zu  Stande  kftme. 
Diese  Summe  ist  auf  nahezu  OOOO  Thlr.  pro  Meile,  im  Ganzen 
.  auf  62,000  Thlr.  berechnet.  Für  den  Rest  von  78,000  Thlr., 
welchen  der  Staat  znschiesst,  liegt  eine  besondere  Motivirung  nicht 
Tor.  Aber  anch  dagejs^en  empAngt  der  Staat  eüien  Gegenwerth  in 
der  künftig  za  eihebenden  Eisenbahnateuer,  anf  welehe  er  ebeii- 
ihlls  verzichten  mllsste,  wenn  das  Untmehmen  nicht  zn  Stande 
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käme.   Die  EUenbabnsteuer  ist  so  weit,  als  sie  die  g<  wOhnlicheift 

Kapitalzinsen  trifft,  offenbar  eine  durch  nichts  zu  recht firligende 
Zin  Steuer,  welche  ausschhesslicli  das  in  Eisenbahnen  steckende 
Uuteruebiniuigskapital  trifft,  und  für  welche  zu  entscbAdigeD  der 
Staat  alle  YeranlassoDg  hat^  wenn  diese  Zinssteaer  das  Zustande- 
kommen einer  Eisenbahn  verhindern  würde.  Innerhalb  des  Ertrage» 
von  4  pCt  betrfigt  die  Eiscnbahnstouer  ^Vi  ^^'^  Eeincrtragcs.  Legea 
Y^iv  also  der  Werthberechnung  der  Steuei  i  ente  einen  4prüz.  Ertrag 
zu  Grunde,  so  würde  sich,  bei  3,089,000  Thlr.  Aktienkapital  die 
8teuerrente  auf  3089  Thlr.  jährlich,  der  BUtpitalwerth  derseLbeiv 
zu  4  pGt  kapitalisirt,  auf  25  X  ^089  r=  77,225  Thlr.,  d.  h. 
ziemlich  genau  auf  das  oben  bezeichnete  zweite  Element  dca  Staats- 
zuschusses (78,000  Tblr.)  stellen. 

Die  Gesellschaft  für  den  Bau  der  Bahn  vou  Pülau  Aber 
Königsberg  und  Bartenstein  nach  Lyk  beanspmcht  an  baarer 
UnterstAtzung  nur  den  Ersatz  für  den  preussischen  Antheil  an 
dem  Eingangszoll  für  das  zur  Herstellung  des  Unternehmens  erfor- 
derliche Eisen  mit  12,000  Thlr.  pro  Meile,  also  für  die  ganze 
Bahn  mit  360,000  Thlr.  An  Stelle  weiterer  Unterstützung  tritt 
die  Yom  Staate  zu  bauende  Pregelbrficke,  welche  indess  im  Inter* 
esse  der  Ostbahn  ebenfalls  nothwendig  ist,  so  dass  die  Leistoiig 
des  Staates  für  jene  Gesellschaft  sich  auf  die  Hftlfte  der  Baukosten 
dieser  Brücke,  d.  h.  wohl  kaum  auf  mehr,  als  die  nach  gleichen 
Grundsätzen,  wie  bei  Tilsit-Iusterburg  zu  berecUueude  Kapitalcnt- 
Bchftdigong  for  die  Eisenbahnstener  von  den  ersten  4  pCt  des  Er- 
trages berechnet 

Mag  man  den  wirthsehaftlichen  oder  den  finanziellen  Maass- 
Stab  anlegen,  die  für  diese  beiden  Gesellschaften  gewährte  Art  vod 
Beihülfe  erscheint  als  gerechtfertigt    Finanziell  i^t  eine  Zahlung 
k  fonds  perdn  ohne  alle  weiteren  nachtheiligen  Folgen  für  die 
Staatskasse  imd  den  Staatskredit,  sie  ist  zugleich,  als  RQckzahliin^ 
der  EisenzOlle  imd  Entschädigung  ftr  die  auf  die  landesttblichen 
Zinsen  fallende  Eisenbahnsteuer,  ein  Verzicht  auf  Vortheilo,  auf 
die  der  Staat  ebenso  verzichten  müsste,  wenn  die  betreffeudeu 
Eisenbahnen  nicht  zu  Stande  kümeii.   Wirthschaftlich  macht  der 
Staat  im  Interesse  der  an  dem  Z  istandekommen  der  Bahn  be- 
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thefligteii  Gebieisiheile  und  im  Interesse  der  Steaerertrftge,  welche 
die  MeUorirang  dieser  Gebietstheile  durch  eine  Eisenbahn  ilim  ver- 
spricht, wieder  gut,  was  er  in  seiner  allgemeinen  Steuer-  und  Zoll- 
politik verfehlt  hat,  er  verhindeH  die  schädlichen  Wirkungen  der 

Ei.'<enzolle  U7ul  der  Kisenhahnsteuer  für  diesen  einen  Fall.  Besser 
wäre  eine  Verhinderung  derselben  im  Ailgenicinen  durch  allgemeine 
Reform,  aber  so  lange  dies  nicht  zn  erreichen  ist,  soll  man  für 
die  Ansserkraftsetzong  unzweckmftssiger  Gesetze  fklr  einen  eklatanten 
Fall  immer  dankbar  als  fta  eine  Abschlagszahlung  quittiren.  Den 
Eisenbahnen  kann  der  Eisenzoll,  den  sie  zahlen,  so  wenig  durch 
anderweitigen  Zollschutz  vergtitigt  werden,  wie  dem  Schiilsi)auge- 
werbc;  die  Vergütigung  der  Ei-enzölle  an  jene,  beruht  also  auf 
demselben  Prinzip,  wie  die  Zollvergütung  für  die  zum  Bau  von 
Seeschiffen  erforderlichen  metallenen  Materialien,  welche  durch  den 
ZoUvereinsyertrag  Tom  4.  April  1858  eingefhhrt  ist 

üeberblicken  wir  die  Mittel,  welche  der  Staat  zur  Förderung 
des  Eisenhahnbaues  angewend  'l  hat,  so  finden  wir  keines,  welches 
sich  genau  dem  Umstände  anpasste,  in  welchcin  wir  ein  wesent- 
liches Hemroniss  des  Zustandekommens  von  Eisenbahnunterneh- 
mungen  durch  freie  Aktienzeichnnngen  erblickten,  dem  Umstände 
Dihmlich,  dass  der  Kapitalist  deshalb  nicht  geneigt  ist,  Aktien,  die 
er  ToU  einzahlen  muss,  zu  zeichnen,  weil  er  nach  der  ErOffiiung  des 
Betriebes  auf  der  gebauten  Strecke  eine  Periode  magerer  Dividenden 
kommen  sieht,  welche  b*  wirken,  dass  er  die  Aktien  dann  wesent- 
lich unter  dem  Parikurse  kaufen  kann.  Ueber  dieses  liemmniss 
greifen  die  angewandten  staatlichen  Mittel  entweder  weit  hinaus 
(wie  der  Bau  durch  den  Staat  und  die  Zinsgarantie  auf  unbe- 
stimmte Zelt),  oder  sie  reichen  nicht  an  dasselbe  heran  (wie  die 
zuletzt  dargestellte  einmalige  BeihOlfe).  Da  überdies  die  erstauf- 
geführte  Klasse  der  staatlichen  Mittel  zur  Fürderunu'  des  Eisen- 
bahnwesens ungi 'recht,  naelitheilig  unl  auf  die  Dauer  nnilurch- 
fiihrbar  ist,  so  wird  die  Frage  an  die  Praxis,  ob  sie  Vi  rtragsfurnit^n 
zu  schaffen  versteht,  welche  Uber  die  oft  bezeichnete  Schwierigkeit 
hinweghelfen  und  an  das  Handelsrecht,  ob  es  solchen  Yertrags- 
furmen  volle  Anerkennung  gewährt,  eine  sehr  ernste.  Es  handelt 
sich  um  die  Formen  der  freiwilligen  Gründung  von  Unternehmung 
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Ken,  welche  erst  spät  eine  lohnende  Rente  abwerfen,  welche  also 
längere  Jahre  in  Gestalt  Ton  Zinsaasfftllen  eine  nachtrftgliche 
Kapitalanfvrendiing  erfordern,  die  Ton  irgendwem,  sei  es  Ton  -den 

Aktionären,  sei  es  von  Interessenten,  geleistet  werden  moss:  und 
mit  den  für  solche  Unternehmungen  geeigneten  Formen  handelt 
es  sich  um  die  Möglichkeit  von  AktientaUernehmungen  tnü  länger 
VcrbereUunggperiode  seihst 

Die  Frage  ist  von  nm  so  grosserer  Wichtigkäli  als  sich 
solcher  neuen  Eisenbahnlinien  immer  weniger  darbieten,  von  denen 
der  Aktienzeichner  sich  mit  Zuversicht  versprechen  kann,  dass 
sie  sofort  nach  ihrer  Eröfihung  einen  dem  landestiblichoii  Zins- 
liiss  entsprechenden  Reinertrag  abwerfen  werden.  Diese  Voraus- 
setzung ist  nnr  yeilasslich  bei  solchen  Bahnen,  welche  einen  be- 
reits ausgebildeten  Verkehr  vorfinden,  den  sie  nur  zu  Obemehmen 
haben,  welche  also  Endpunkte  und  Zwischenstationen  verbinden, 
die  schon  bisher  in  einem  sehr  regen  Austausche  von  Gütern 
standen  oder  zügelnem  sehr  um&ngreichen  Personenverkehr  Ver- 
anlassung gaben,  die  mit  ihrer  näheren  Umgebung  bereits  durch 
das  bestehende  Netz  von  Kommunikationsmitteln  in  so  intime  Be- 
ziehungen gesetzt  sind,  dass  die  Eisenbahn  die  nöthigen  Zubringer 
des  Verkehrs  bereits  vorfindet.  Die  so  günstig  situirtcn  Bahnen 
sind  meistentheils  schon  gebaut.  Eisenbahnen,  welche  Jetzt  noch 
nntemommen  werden,  verfolgen,  wenn  sie  nicht  mit  einer  schon 
bestehenden  Eisenbahnverbindung  unter  Abkürzung  derselben  in 
Konkurrenz  treten,  zum  grossen  Theil  den  Zweck,  eine  Gegend, 
wie  man  das  nennt,  zu  „erschliessen,"  das  heisst:  die  lebendige 
Produktions-  und  Verkehrsth&tigkeit,  weiche  ihnen  eine  Rente  geben 
soll,  erst  hervorzurufen  oder  wenigstens  auszubilden.  Sie  setsen 
also  zur  vollen  Entwickelung  des  Betriebes,  auf  welchen  sie  rech- 
nen müssen,  voraus,  dass  in  ihroin  Bereiche  eine  Reihe  von  Pro- 
duktions- und  Uandelsuuternehmungen,  durch  die  Wohlfeilheit  und 
Baschheit  der  von  der  Bahn  gebotenen  Transportleistnngen  gereizt, 
erst  sieh  ausbilde  oder  gar  neu  erstehe,  dass  die  KommunikatioDs* 
wege,  welche  ihnen  den  Verkehr  zubringen,  erst  geschaffen  werden. 
Von  solchen  Bahnen  ist  ganz  unmöglich  in  den  ersten  Jahren  nach 
der  Eröffnung  der  vollen  Bethebslänge  eine  angemessene  Rentabilität 
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.  ra  erwarten,  und  in  Rücksicht  hierauf  ist  es  bei  ihnen  ganz  be- 
londeri  schwer,  Aktienseicbner  za  finden;  denn  diesen  wird  zoge- 
motfaet,  anf  die  Hausse  zu  spekniiren,  während  die  Baisse  ganz 
sieher  zn  erwarten  ist« 

In  erster  Linie  ist  die  Frage  zu  stellen,  ob  is  niö,i;lich  ist, 
dem  Gründungsvertrage  (Statute)  der  Aktiengesellschaft  eine 
Gestalt  zu  geben,  welche  jener  Schwierigkeit  begegnet 

Wir  liaben  im  Ehigange  gesehen,  dass  es  unseren  Juristen 
schwer  geworden  ist,  sich  zu  dem  von  dem  Handelsgesetzbach 
isnktlonirten  Grandsatze  zu  verstehen,  dass  ftr  den  in  dem 
Gescllschaftsvertrage  anzugebenden  Zeitraum,  welchen  die  lor- 
bereituna  des  Unternehmens  bis  zum  Anfan^je  des  vollen  Betrie- 
bes erfordert,  den  Aktionären  Zinsen  von  bestimmter  Höhe  aus 
dem  Kapitale  gezahlt  werden.  Wir  haben  femer  gesehen,  dass  der 
dir  die  Eisenbahnuntemehmnngen  geltende  Grundsatz,  dass  die 
Torbereitang  des  üntemehmens  mit  der  Eröffnung  des  Yeritehrs 
snf  der  ganzen  Länge  der  Bahn  abschliesse,  gleich  im  Anfange  der 
Entwickelung  des  Eisenbahnwesens,  d.  h.  zu  einer  Zeit  entstanden 
ist,  wo  in  der  That  die  grosse  Mehrzahl  der  in  Angriff  genomme- 
nen Bahnen  einen  fertigen,  ausgebildeten  Verkehr  übernahm  und 
dsher  sich  anf  angemessene  YerzinBung  des  Anlagekafiitals  schon 
bn  ersten  Betriebsjabre  Hoffiiung  machen  konnte.  Seitdem  haben 
wir  eine  mehr  als  zwanzigjährige  Er&hrung  gemacht,  und  es  liegt 
alle  Veranlassung  vor,  jenen  Grundsatz  im  Lichte  dieser  Erfahrung 
zu  prüfen. 

Es  ist  im  Wesen  der  Aktiengesellschaft  begründet,  dass  die 
Zihluag  fester  Zinsen,  die  nOthigeniaUs  aus  dem  Kapital  genom- 
mn  werden,  mit  dem  Beginne  des  vollen  Betriebes  aufhört;  ebenso 
ist  es  im  Interesse  der  Aktionäre,  wie  der  Gesellschaft  unbedingt 

Dothwendig,  dass  der  Zeitpunkt  wo  der  volle  Betrieb  als  beginnend 
angenommen  wird,  von  vom  herein  im  Gesellschaftvvertrage  fest- 
gestellt werde.  Denn  das  Wesen  der  Aktiengesellscliaft,  als  einer 
KapitalgenossenBchaft,  setzt  Toraus,  dass  die  Bückzahlung  des 
Aktieiieinschiisses  an  die  Aktionire  verhindert,  dass  ein  bestimmtes 
Kipital,  als  das  eigentliche  Bechtssubjekt  von  vom  herein  in  seinem 
Bestände  den  Aktionären  gegenüber  gesichert  werde.   Allein,  dass 
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jener  Zeitpunkt  gerade  der  Tag  der  £rdffnnng  des  Betriebes  aof 
der  ganzen  Bahnlänge,  oder  der  auf  diesen  Tag  folgende  erste 

Januar  sein  müsse,  das  ist  erst  noch  zu  beweisen.  Schon  dadurch^ 
(la^s  man  den  auf  die  Kröffnuiig  der  ganzen  Betriebslänge  folgen- 
den ersten  Januar  zulies^,  gab  man  der  Aktien ge-cUsebaft  die 
Möglichkeit,  unter  sonst  günstigen  Verhältnissen  den  Termin,  wo 
die  Zahlung  der  festen  Zinsen  aufhört,  um  ein  ganzes  Jahr  hin- 
auszuschieben. Wenn  es  möglich  ist,  eine  Bahn  kurz  vor  dem 
Ende  eines  Kalenderjahres  zu  vollenden,  so  ist  es  ebenso  möglicli, 
die  Vollendung  so  hinzuzögern,  dass  sie  er>t  in  den  ersten  Tagen 
des  Januar  erfolgt:  und  dann  sind  für  die  festen  Zinsen  neue  12 
Monate  gewonnen.  Eine  andere  Konzession ,  welche^  streng  genom- 
men, gegen  diesen  Grundsatz  verstOsst,  ist  in  den  Statuten  der 
jüngsten  drei  EiscnbabngescUschaften  in  Pre*isscn  dadurch  gemacht, 
dass  die  Dotirung  des  Reserve-  und  Erueueruugsfunds  erst  im 
zweiten  Betrieb^'ahre  beginnen  soll;  denn  die  Dotirung  dieser 
Fonds  ist  ein  Postulat  der  zur  Ermittelung  de^  wirklichen  Ueber- 
Schusses  nöthigen  strengen  Buchführung. 

Es  ist  m()glich,  dass  die  „Vorbereitung"  eines  Eisenbahn- 
unternehmens mit  der  Eröflnung  des  Betriebes  auf  der  ganzen 
Bahnlänge  als  vollendet  zu  betrachten  ist,  es  ist  aber  ebenso  mög- 
lich, dasa  das  nicht  der  Fall  ist  Denn  zur  Torbereitung  des 
Unternehmens  reicht  es  m'cht  aus,  dass  die  Geleise  hergestellt,  die 
Wagen  und  Lokomotiven  gebaut,  die  letzteren  geheizt  sind,  und 
nun  darauf  lo-  gefahren  wird.  Es  gehört  dazu  unter  allen  Um- 
ständen noch  die  Organisation  des  Betriebes,  d.  h.  nicht  nur  die 
volle  Einrichtung  des  Transportdienstes  der  Abschluss  der  Yer- 
träge  mit  den  Anschlussbahnen,  sondern  auch  die  Einrichtung  der 
Zu- und  Abfuhrgelegenheiten  an  den  einzelnen  Stationspunkten,  die 
Heranziehung  und  die  erste  Ausbildung  der  Kundschaft  für  die 
Transportleistungen  der  Bahn.  Die  neuen  Verkehrsbeziehuugen, 
auf  deren  Yermittelung  das  Eisenbahnuntemehmen  berechnet  ist, 
bilden  sich  erst,  wenn  der  Betrieb  er6ßnet,  und  der  Tarif  bekannt 
ist;  das  Publikum  muss  lernen,  die  Dienste  der  Eisenbahnen  zu 
benutzen,  es  muss  dies  aus  der  Praxis  lernen  und  die  Eisenbahn- 
verwaltung muss  CS  darin  unterstützen,  nicht  blos  durch  Propa-  " 
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ganda,  soodern  auch  dadnrcb,  dass  sie  die  fbr  neue  Verkehrs- 
b  Ziehungen  vorbandeuen  Vorbedingungen  erfurscht,  und  Betrieb 
un<l  Transportpreise  diesen  anpasst  Das  Alles  lässt  sich  nicht 
im  Voraus  theoretiscli  konstruiren,  es  will  aus  der  Praxis  gelernt 
werden  und  in  der  Praxis  sich  gestalten.  Wenn  die  Thätigkeit 
einer  Eisenbabndirektion  rieh  darauf  beschrftnken  könnte,  die  Ta- 
rife ZQ  Y«rOifentlieben  nnd  die  Züge  abfahren  zu  lassen,  so  wftre 
es  Idcbt,  den  Eisenbabndirektor  zu  spielen.  Nein,  die  Organisation 
di'^  B -triebes  bi^  zu  dem  Zeitpunkte,  wo  man  von  der  Herstellung 
des  vollen  Betriebes  sprechen  kann,  erfordert  viel  Mühe  und  Zeit, 
nnd  es  ist  schwer  möglich,  diese  Thätigkeit  eher  sn  binnen,  als 
In  dem  Momente, .  wo  der  Betrieb  aof  der  ganzen  Länge  er» 
Öffiiet  ist. 

Und  nun   erst  die  sogenannten  „Erschliessuji^^i-'  Bahnen! 
Sie  sind  gar  nicht  als  vollstündig"  Unternehmungen  zu  betrachten. 
Sie  bedürfen,  tun  vollendet  zu  sein,  zu  ihrer  Ergänzung  der  Her- 
Stellung  einer  grossen  Zahl  von  Produktiousanstalteu,  Handete- 
untemehmungen  nnd  Kommunikationsmittehi  in  ihrem  Bereiche, 
mit  denen  zusammen  rie  erst  ein  fertiges  Unternehmen  bilden.  Sie 
werden  nicht  blos  zu  stillen  Theähaberinnen ,  sie  mnd  stille 
MitunterneJuiierinnen  für  die  durch  sie  erst  hervorzurufende  Pro* 
duktions-  und  Handelsthätigkeit  ihres  Verkehrsgebietes.    Zur  Vor- 
bereitung ihres  vollen  Betriebes  gehört,  dass  diese  ihre  Ergänzung 
bis  zu  einem  gewissen  Grade  ebenfalls  vollendet  seL    Den  Tag» 
wo  sie  den  Betrieb  auf  ihrer  ganzen  Schienenlänge  eröffiien,  alz 
den  Termin  der  „Eröffnung  ihres  vollen  Betriebes'^  zu  bezeichnen, 
ist  in  den  meisten  l  allen  geradezu  Ironie.    Will  man  zum  Bei- 
spiel behaupten,  dass  eine  Kuhlenbahn  ihren  ,.vollen  Betrieb''  er- 
öffnet habe,  wenn  auf  der  ganzen  Länge  Wagen  laufen,  wogen  der 
Anschlfksse  der  einzelnen  Kohlenzechen  aber  noch  die  oft  schwierig 
gen  Yerhandlungen  schweben?  Oder,  wenn  das  Unternehmen  einer 
Bahn  durch  Kohlen-  und  Httttenreviere  darauf  berechnet  ist,  dass 
die  Bergwerke  und  Hatten  in  Folge  der  leichteren  und  wohlfeile- 
rea  Abfuhr  ihren  Betrieb  erweitern:  glaubt  man  da,  dass  mit  dem 
Tage  der  Eröffnmig  des  Güterdienstes  auf  der  ganzen  Länge,  auch 
mit  einem  Zauberschhigo  jene  Betriebserweiterung  erfolgt  sei?  Und 
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ist  der  volle  Betrieb  vorhanden,  wenn  mit  der  Erfttllnng  der  Yor- 
bedingiingen,  anf  welehe  das  üntemehmen  berechnet  ist  noch 

nicht  einmal  der  Anfang  gemacht  wurde?  Oder  nehmen  wir  als 
Beisi)iel  eine  von  einer  grossen  Stadt  in  die  für  ländlichen  Auf- 
enthalt zahlreicher  Familien  geeigneten  Umgebungen  angelegte  Bahn, 
welche  darauf  berechnet  ist,  dass  an  ihren  Stationsponkten  deh 
Wirthschaften  nnd  Landhäuser  fltr  Bewohner  der  Grossstadt  an- 
siedeln, damit  sie  einen  Theil  des  städtischen  Personenveritehrs 
tibernohme.  I>t  ihre  Vorbereitung  als  vollendet  zu  betrachten,  ehe 
für  Erfüllung  jener  wesentlichsten  Vorbediogung  ihres  vollen  Be- 
triebes irgend  etwas  geschehen  ist? 

Wenn  wur  hiernach  annehmen  müssen,  dass  ein  Theil  der 
Periode  der  Vorbereitung  des  Eisenbahnuntemehmens  in  die  Zeit 
nach  der  Eröffnung  des  Betriebes  auf  der  ganzen  Lange  filllt,  und 
dass  dieser  Theil  namentlich  bei  den  zur  „Erschliessung"  eines 
Landestheiles  bestimmten  Bahnen  sich  erheblich  Uber  jenen  Zeit-  , 
punht  hinaus  verlängern  kann,  so  folgt,  dass  der  Aus&U  an  den 
landesüblichen  Zinsen  ihrer  Einzahlungen,  welchen  die  Aktionäre 
in  den  ersten  Betricb>juhren  erleiden,  nicht  zu  den  Symptomen 
eines  misslungenen  Unternehmens,  sondern  zu  den  Kapitalutjf~ 
toendungm  gehört,  welche  sie  ihr  die  volle  Herstellung  des  Unter- 
nehmens machen  müssen.  Jeder  buchfilhrende  Aktionär  mnss  diese 
Zhisausfillle  dem  aufgewandten  Kapitale  zuschreiben  und  somit  die 
Erfahrung  machen,  dass  er  melir  Kapital  aufzuwenden  gez^^^lngen 
ist,  als  wozu  er  sich  in  dem  Gesell-chaftsvertrage  unmittelbar  ver- 
I^chtete.  Die  nachträgliche  Kapitalaufwendung  in  dieser  Form  ist 
aber  ihr  den  Aktionär  die  widerwärtigste,  weil  sie  eine  im  Voraus 
in  ihrem  Umfange  gar  nicht  za  berechnende  ist,  und  weil  sie  in 
Gestalt  eines  Symptom  es  des  Misslin'jens  seines  Unternehmens 
auftritt  und  daher  die  Aktien  entwert het. 

Während  der  Bauzeit  wurden  dieselben  in  Gestalt  von  Zins- 
ausftUen  auftretenden  Kapitalaufwendungen  nidit  beim  Aktionär, 
sondern  beim  Gesellschaftskapitale  gebucht,  well  es  im  Wesen  der 
Aktiengesellschaft  beruht,  dass  die  Einzahlungen  auf  die  Aktien 
für  den  Aktionär  die  ganze  im  Interesse  des  Unternehmens  ge- 
machte Kapitalsaufwendung  ausmachen.    Jetzt  nachträglich,  nach 
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einem  Zeitpunkte,  der  durch  eine  abstrakte  allgemeine  Kegel,  nicht 
ans  der  Natur  dieses  individnelien  Unternehmens,  bestimmt  Ist, 
wird  es  anders;  es  kommen  nachträgliche  Kaj^itakofwendongen, 
denen  der  Aktionär  sich  nicht  entstehen  kann,  und  eben  jener 

abstrakten  Regel  verdankt  er  den  Schein  eines  i  ehlschlages,  der 
seinen  Aktienbesitz  entwerthet. 

.  Allerdings,  wir  wiederholen  es,  kam  die  Bestimmung  des  Zeit- 
punktes, wo  das  Unternehmen  nun  vollendet  ist,  und  statt  der 
festen  Zinsen  die  wechselnden  Dividenden  beginnen,  nicht  in  das 
nachtrftgUcbe  Belieben  der  Verwaltung  oder  der  Generalversamm- 
lung gelegt  werden.  Diesen  Fehler  begeht  gewissermassen  die 
Staatsgaraiitie,  indem  sie  die  nachträglichen  Kapitalaufwendungen 
auf  unbestimmte  Zeit  so  lange,  bis  das  Unternehmen  den  landes- 
üblichen (garantirteu)  Zins  aufbringt,  dem  Staat  auferlegt  und 
das  Unternehmen  erst  als  vollendet  betrachtet  und  auf  Grund 
dieser  Annahme  den  Staat  erst  seiner  Nachzahlungspflicht  enthebt^ 
wenn  es  sich  Aknf  Jahre  lang  dadurch,  dass  es  den  garantirteu 
Zins  oder  mehr  aufbrachte,  als  vollendet  bewährt.  Es  liegt  viel- 
mehr im  Wesen  der  Aktiengesellschaft,  welche  ihren  Aktionären 
gegenüber  nicht  Darlehnsuehmerin,  sonderu  Kapitalverwaltcrin  ist, 
dasB  der  Zeitpunkt,  wo  mir  noch  der  Memgewinn  vertheiU  unrdf 
von  vom  herein  im  GeselUeha/Uvertrage  bestimmt  werde.  Es 
ist  nur  nicht  nothwendig,  dass  Är  alle  Eisenbahnuntemehmungen, 
so  verschieden  auch  ihre  Natur  und  ihre  Vorbedingungen  sind, 
nach  einer  willkürlich  gleichen  Chablone  gerade  der  Tag  der  Er- 
üüuung  der  ganzen  projektirten  lictriohslänge  als  dieser  Zeitpunkt 
gelte.  Neben  der  Betriebslänge  ist  ja  aucli  eine  Betriebs«^ärA;e 
projektirt,  die  auf  bestimmten,  erst  nach  der  Eröffnung  der  Be- 
triebsübige  zu  realisirenden  Vorbedingungen  beruht,  und  fi&r  deren 
EeaUsirung  in  dem  GkseUschaftsvertrage  von  vornherein  ein  anderer, 
eine  bestimmte  Zeit  über  die  lictrieb-cröffnung  hinaus  reicliender 
Zeitraum  festgesetzt  werden  kann.  I>t  ein  solclicr  Zeitraum  fest- 
gestellt, und  werden  bis  zu  dem  Endpunkte  desselben  die  aus  dem 
Kapitale  zu  zahlenden  festen  Ziosen  ausgedehnt,  so  liegt  es  nun- 
mehr im  Interesse  der  Eisenbahngesellschaft,  auf  eine  mO^ch 
rasche  Vollendung  der  thatsAdilichen  Vorber^tungsperiode  hinzu- 
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wirken,  damit  vor  jenem  Zeitpunkte  die  möglich  geringste  Inan- 
5prachnahme  des  Kapitals,  nacli  jenem  Zeitpunkte  keine  Zinsein- 
Irasse  mehr  eintrete. 

Die  Wirkung  einer  solchen  Zulassung,  für  deren  Maass  die 
jedesmaligen  Umstände  entscheidend  sein  müssten,  würde  nicht  ein- 
mal immer  eine  Yergrösserung  des  erforderlichen  Aktienkapitales  sein. 
Eine  solche  lieben  die  Aktienzeichner  ganz  gewiss  nicht  Wahrend 
sie  es  Je^  lieben,  die  AnsfilUe  der  ersten  Betriebsperiode  sich 
dadurch  von  vorn  herein  zu  decken,  dass  sie  die  Bauzinsen  so 
hoch  wie  möglich,  nlso  auf  5  pCt.  bestimmen,  würden  sie,  weuu 
ihr  jetzt  auf  den  Betrag  gerichtetes  Interesse  in  der  ZeU  der 
festen  Zinsen  Anerkennung  findet,  vielmehr  ihren  Vortheil  darin 
finden,  wahrend  dieser  längeren  Periode  mit  einem  geringeren 
Zin^fusse,  etwa  mit  4  oder  3.V  i>Ct.  fiiili»  b  zu  nehmen,  um  das 
auf  die  Dividende  angewiesene  Kapital  nicht  zu  sehr  zu  vergrössem. 

Auch  wttrde  es  unmöglich  sein,  den  Zeitpunkt,  wo  die  Vor- 
bereitungsperiode, welche  die  ZinsansfUle  als  Kapitalaufwendung 
betrachtet,  ihr  Ende  nimmt-,  willkttrlich  weit  Ober  den  Tag  der 
Betricbscröffnung  hinaus  zu  rücken.  Denn  es  würde  dadurch  die 
Grösse  des  nothwcndigeu  Anlagekapitals  in's  Ungewisse  gestellt, 
und  jede  solche  Ungewissheit  ttbt  einen  eutwertbenden  Eiufluss  auf 
die  Aktien.  Das  Resultat  wtkrde  allerdings  in  den  meisten  Füllen 
sein,  dass  sich  das  ^nominelle  Anlagekapital  um  fiknf  bis  zehn,  ja 
fünfzehn  Prozent  höher  stellen  würde,  als  es  nach  jetzigen  Grund- 
sätzen der  Fall.  Dieses  Anlagek;tpital  würde  nothwendige  Ein- 
schösse  reprftsentiren  und  in  seiner  Rentabilität  auf  den  Umfang 
des  vollendeten  Betriebes  angewiesen  sein.  Dasselbe  so  niedrig 
als  möglich  zu  halten,  liegt  im  offsnbaren  Interesse  der  Aktien- 
zeichner; dem  Staat  kann  es  gleich  sein,  wie  viel  dieselben  auf- 
wenden wollen.  Er  hat,  als  Vertreter  der  Rechtssicherheit  nur 
das  Interesse,  dass  der  Kapitalbedarf  fixirt  und  vollkommen  klar 
gelegt  werde. 

Möglich  wäre  es  auch,  den  Zinszuschüssen  der  ersten  Betriebs- 
jahre eine  Gestalt  zu  geben,  welche  dieselben  in  erster  Linie  zu 
einer  Ausgleichung  der  Dividenden  der  ersten  und  der  späteren 
Jahre  und  erst  eventuell,  wenn  die  erwarteten  höheren  Dividendea 
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nach  Ablauf  der  Vorbereit nng-perio Je  sich  verzögerte  n  oder  aus- 
blieben, zu  einer  dauernden  Schuld  der  AktielJge^^t■U^chaf^  eint'ia 
daaeroden  Theile  des  Aniagekapitales  machte.  Dies  wOrde  dadurch 
«reicht,  dass  man  rar  Ergfinrang  der  Dividende  der  ersten  Be- 
triebgjahre  bis  zum  landesüblichen  Zinsfoss,  bis  zu  einer  Ton  vom 
herein  zu  be-tiinmenden  Maximalgrenze,  verzin^lichc  Obligationen 
aa^gäbe,  die  von  der  Gesellschaft  aus  dem  Betriebsüberschusse  zu 
rerziosen  und  za  einem  jährlichen  Minimalbetrage  zu  amortisiren 
ilreii,  dabs  aber*  zugleich  festgestellt  wQrde,  dass  ein  spftterer 
üeberschuss  der  Dividende  Ober  den  landesttblicben  Zinssatz  zur 
Vervtärkung  der  Tilgung  dieser  Schuld  ganz  oder  zu  einer  bestimm- 
ten Quote  verwendet  werden  niiisste. 

Gegen  die  theoretische  Zuhlssigkeit  solcher  Ausdehnung  der 
Torbereitungsperiode  bleibt  allerdings  der  Einwand  zu  erheben, 

dadurch  der  Betrag  des  Anlagekapitals  innerhalb  bestimmter 
Crenzen  in's  Ungewisse  gestellt,  also  der  Gesellschaft  die  Möglich- 
keit In  si  Ii  rankt  würde,  etwa  in  den  ersten  Betriebsjahren  sich  als 
flothnendig  herausstellende  Prioritätsanleihen  aufzunehmen.  Schwerer 
aoch  fiült  der  praktische  Einwand  in's  Gewicht,  dass  die  den  Zeich- 
nern von  vorn  herein  gestellte  Perspektive,  bis  zu  einem  bestimmten 
Zeitpunkte  Ton  ihrem  eignen  Fette  zehren  zu  müssen,  die  Kapital- 
besitzer ebenso  von  der  Betheiligunfr  abschrecken  werde,  wie  die 
Aasqcbt  auf  die  magern  Dividenden  der  ersten  Betriebsjahre. 
Jede&fsUs  ist,  auch  wenn  man  diese  Frage  offen  lassen  will,  rara- 
feben,  dass  man  mit  dieser  BerUcksichtignng  der  Existenzbedic- 
fnngen  jedes  einzelnen  Unternehmens  nicht  gar  weit  reichen  wftrde, 
nicht  nur,  weil  die  Grenze  sehr  bald  erreicht  sein  würde,  wo  die 
^erj^rösserung  des  Anlagekapitals  durch  die  festen  Zinsen  die  An- 
ükeiie  wieder  zu  entwerthen  beginnen  wflrde^  sondern  auch  deshalb, 
nefl  mit  der  Länge  des  als  Torbereitungsperiode  betrachteten  Zeit- 
niunes  die  Unbestimmtheit  der  nothwendigen  Kapitalanfwendung 
müssen  würde,  und  eben  diese  Unbestimmtheit  geschäftlich  nicht 
it  ertragen  ist. 

Bei  den  Bahnen,  welche  einen  Landestheil  „erschliessen"  sollen, 
(und  um  diese  handelt  es  sidi  yorzugsweise),  hangt  überdies  die 
Buer  des  wesentlichsten  Theils  der  Vorbereitung  des  ganzen  Unter- 
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nebmens,  toh  welchem  die  Eisenbahn  Qur  einen  Theil  bildet,  nicht 
von  der  Eisenbabngesellschaft  und  ihren  Verwaltungsorganen  allein 

ab.  Denn  dieser  wescntlichsjte  Theil  beruht  in  der  Entwickelunij 
der  Produktions-  und  Ilundelsunternehmungeu  in  dem  Bereiche 
der  Bahn,  welche  in  den  Händen  der  Ad^azenUn  sieh  befinden. 
Aber  eben,  wenn  wir  von  der  Thatsache  ausgehen,  dass  solche 
Bahnen  an  sich  unfertige  Unternehmungen  sind,  die  zur  Fertig- 
stellung der  ergaii/einleu  Th<ätigkcit  der  Aiijazentcn  bedürfen,  so 
ergeben  sich  für  die  Aufbringung  der  Kapitalaufwendungen,  welche 
in  den  Zinsausfälleo  der  ersten  Bethebsjahre  bestehen,  ganz  neue 
Gesichtspunkte.  Es  ist  unter  dieser  Voraussetzung  unbillig  und 
unwirthschaftlich,  diese  nachträglichen  Kapitalaufwendungen  den 
Aktionären  der  Eisenbahn  aufzuerlegen.  Dieselben  gehören  vielmehr 
zu  den  bei  der  Eisenbahn  zu  Tage  tretenden  Herstellungskosten 
jenes  Produktions-  und  Verkehrsaufschwunges,  welcher  den  Ad* 
jazenten,  wenn  sie  Grundbesitzer  sind,  als  eine  höhere  Grundrente» 
wenn  sie  Kapitalbesitzer  and,  als  ein  rascheres  Wachsthum  ihres 
Kapitales  zu  Gute  kommt,  zu  den  Herstellungskosten  der  umfang- 
reicheren und  beschleunigten  ^Verthschaffung,  welclie  die  Eisenbahn 
durch  ihre  Dienste  ermöglicht  und  in  ihrer  Grundrechnung  vor- 
aussetzt. Es  ist  daher  vollkommen  in  der  Sachlage  begrttndet^ 
dass  die  Adjazenten  gerade  diese  Kapitalaufwendungen  in  erster 
Linie  Übernehmen,  wenn  sie  es  Oberhaupt  fOr  vortheilhaft  halten, 
Opfer  aui/uweiiilen,  um  eine  Eisenbahn  zu  Stande  zu  bringen. 
Einen  Beweis  fUr  die  Kichtigkeit  dieser  Ansicht  linden  wir  auch 
dariui  dass  es  in  der  Hand  der  Adjazenten  liegt,  durch  raschere 
Ent&ltung  ihres  Unternehmungsgeistes  diese  Opfer  zu  Termindem,. 
dass  sie  durch  diese  Opfer  also  einen  Impuls  gewinnen,  die  Voll- 
endung der  Vorbereitung  des  ganzen  Unternehmens  nach  Kräften 
zu  beschleunigen.  Weil  die  wesentlichste  Ursache,  aus  welcher  die 
Kapitalbesitzer  von  der  GrOnduug  neuer  Eisenbahnunternehmungen 
abgeschreckt  werden,  in  den  ZinsausflUlen  der  ersten  BetrielMÖabre 
und  ihren  Rückwirkungen  auf  den  Kurs  der  Aktien  liegt,  so  würde 
eine  Unterstützung  der  Unternehmungen  durch  die  Adjazenten, 
welche  darin  bestände,  dass  sie  diese  gefürchteten  Zinsausfülle  über- 
nähmen, zugleich  die  wirksamste  sein« 
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Wir  gelangen  hieimit  m  der  gweiim  und  wichtigeren  Frage 
nach  den  geeignekn  F<mnm  de$  VtHTagwirhäUni9$€9  gwitehm 

dm  JJiümöahnuntemehmem  und  den  Kisenhahninteressenten. 
Wir  gebraucheu  mit  Vorbedacht  den  weitereu  Ausdruck  ^Inter- 
flssoDten*';  denn  sa  diesen  kann  aoaaer  den  A^jaienten  anch  der 
Staai  gehören«  ineofam  es  nnzweifelhaft  ist,  dass  der  Staat,  nicht 
im  Interesse  jener  Ton  den  petitionirenden  Interessenten  regelmfissig 
geltend  gemachten  Förderung  des  Wohlstandes,  die  ihre  eigne 
Sorge  ibt,  sondern  im  Interesse  des  allgemeinen  staatlichen  Zweckes 
der  Lcmdew^rikeidi^ung  sich  die  Angabe  stellen  kann,  mm  Zn- 
standekommen  eines  Eisenbahnnnteniehmens  als  InteresMnt^  nnd 
in  den  Yertragsformen,  wdche  die  Betheiligung  der  Interessenten 
annimmt,  mitzuwirken.  Die  Zahlungen,  welche  der  Staat  aus  einem 
solchen  Vertragsverhältuisse  zu  übernehmen  haben  würde,  gehören 
zu  den  Landesvertheidigongs-Aasgaben,  genau  wie  die  Ansgabenr 
ftr  Festungen  nnd  Waffen,  nnd  sind  ebenso,  wie  diese,  gerecht- 
fertigt Anch  eine  EuenbahngeBelUchafi  selbst  kann  zn  den  In» 
teressentinnen  eines  anderen  Eisenbahnuntemehmens,  welches  ihr 
Verkehr  zubringt,  gehören  und  ihr  Interesse,  wenn  sie  jenes  Unter- 
flehmen  nicht  in  das  ihrige  anfhehmen  will,  in  denselben  Vertrags- 
tonnen  beth&tigen. 

Znnftchst  werden  wir  die  Uebemahme  einer  ZintgaranUe 
wahrend  der  ersten  Betrieb^äkre  ah  die  zweckmässigste  Form 
der  Mitwirkung  der  Intereasenten  bei  der  Gründung  des  sie 
interesurenden  Eisenbahnuntemehmens  erkennen.  Dass  die  bis- 
her hauptsnoUich  nbüche  Form  der  jilitwirknng  der  Adjaaenten 
dareh  Uebemahme  der  Kosten  des  Gmnderwerbs  nicht  die  zweck- 
■issigste  sei,  haben  wir  schon  angedeutet.  Sie  vermindert  den 
Kipitalbedarf,  vermehrt  also  die  Dividende,  jedoch  nicht  in  dem 
Haasse,  dass  eine  wesentliche  Yermiiulcrung  der  in  erster  Linie  ab- 
lehreckenden Zinsansfälle  der  ersten  Jahre  eintritt  Denn  wenn  liier^ 
dareh  auch  das  ftkr  den'Ban  nMhige  Aktienkapital  nm  5 — 15  pCt*) 

*)  D»  m  «iierer  Eumibdiiittfttiilik  die  Aoifgaben  der  Kommunen  imd 
Iniie  für  den  snr  Buhn  beigetnigeiien  Oronderwerb  uler  den  Herstellungs- 
kotten  nicht  erscheineni  eo  ist  ee  nnnSglich,  aus  derselben  den  durch- 
■dbnhtliehen  Antheil  dee  Granderwerlifl  ea  den  HentellungskoBtea  feetsa- 
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vermindert  wird,  so  pflegen  die  Reinerträge  der  ersten  Betriebe- 
jahre doch  so  gering  zn  sein,  dass  eine  Erhöhung  derselben  um 

den  dieser  Er^parniss  an  Aktienkapital  entsprechenden  Prozent- 
betrag keineswccjs  die  landesübliche  Verzinsung  und  damit  die 
Wahrscheinlichkeit  des  Pan&tandes  der  Aktien  sichert. 

Kit  emer  Aufwendung  von  10  pCt  des  Anlagekapitals  würden 
die  Adjazenten  die  ersten  fünf  Betriebsjahre  hmdnrch  den  Aktio- 
nären einen  Znschuss  von  durchschnittlich  2  pCt.  zur  Dividende 
leisten,  und  dadurch  vielleicht  für  die  ersten  fünf  Jahre  einen 
4proz.  Ertrag  sichern  können.  Verminderten  sie  dagegen  durch 
Leistung  des  Grunderwerbs  das  Anlagekapital  selbst  um  20  pCt, 
so  wQrde  die  Di?idende  des  ersten  Betriebsjahres  sich,  wenn  sie 
ohne  jenen  Zuschuss  zum  Kapital  2  pCt.  betrüge,  nur  auf  2^  pCt 
rrhiilicn.  Diese  Erhöhung  macht  auf  die  Zeichner  keinen  Ein- 
druck, und  selbst  die  Aussiebt  auf  eine  entsprechend  höhere  Divi- 
dende in  femer  Zukunft  ist  von  beschrftnkter  Wirksamkeit  Denn 
da  die  Diyidendenaussicht  sich  nicht  von  vom  hereui  bis  auf 
oder  Ir  genau  berechnen  lässt,  so  yerschwimmt  den  Zeichnern  diese 
Aussiebt  iu's  Ungewisse,  sie  hat  für  dieselben  nicht  den  Werth, 
wie  die  sicheren  4  pCt.  der  ersten  fünf  Jahre.  Es  tritt  ja  bei 
einer  niedrigen  Dividende  der  ersten  Betriebsjahre  an  alle  die 
Aktionare,  welche  auf  ehien  vollen  Züisertrag  ihres  Ei^itales  nicht 
verzichten  können,  die  Nothwendigkeit  des  Verkaufs  zu  einer  Zeit 
heran,  wo  die  Aussichten  des  Untcrnebmons  im  ungünstigsten  Lichte 
erscheinen.  Da  Niemand  bissen  kann,  üb  er  nicht  zu  dieser  Zeit 
in  der  Lage  sein  wird,  verkaufen  zn  mttssen,  so  ist  die  Sicherong 
gegen  diesen  Kursverluat  den  Zeichnern  von  grosserem  Werth,  resp. 
die  Verminderung  der  Aussicht  auf  kfinitigen  wohlfeileren  Erwerb 
der  Aktien  ein  stärker  wirkendes  Reizmittel  zur  Zeichnung,  als  die 
Verminderung  des  Aktienkapitals  um  den  Betrag  der  Grund- 
erwerbskosten. 


stellen.  1853»  wo  dieM  Form  der  Betheiligung  der  Adjazenten  noch  wenig 
auAgebildet  war,  betrugen  die  Grunderwerbftkotten  bei  den  preussischon 
Bahnen  durchBchnittlich  9,3,  pCc  der  gesammten  Anlagekapitalien  (dio 
Prioritäten  eingeschloasen) ;  sie  bewegten  sich  zwischen  3,,}  (bei  der  Ober- 
•eUesiaehon)  und  20»     pCi.  (bei  der  Bonn-KAliier  Baho). 
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Endlich  steht  die  ünterstfltznngsbedflrftigkeit  eines  neuen 
Tüsenbahnunternebiiicns  in  der  Regel  (Ausnahmen,  wie  die  Rhein- 
>'ahe-Eisenbabn,  vorbehalten)  im  umgekehrten  Yerh&ltmss  zu  den 
Oninderwerbskosten.  Hohe.  Granderwerbskosten  bezeugen  hohen 
Bodenwerth,  dichte  Bevölkemng,  Yorhandenen  Yeikehr,  niedrige 
Gnnderwerbskof  ten  hezeagen  Ton  alle  dem  das  Gegentheil  Nimmt 
Baan  die  Uebemahme  der  Grunderwerbskosten  durch  die  Adjazen- 
t^D  als  allgemeine  und  einzige  Form  ihrer  Bctheiligung  an,  so 
werden  in  der  Regel  die  Bahnen,  welche  der  stärksten  Unter- 
sUMzoog  dorch  die  AdlJazenten  bedlirfen,  am  wenigsten,  die,  welche 
der  geringsten  ünterstatznng  bedürfen,  am  meisten  ontersttttzt 

Eine  Zinsgarantie  der  Interessenten  würde  sich,  ilirem  Zwecke 
e!it«jpTechend .  nicht  auf  unbestimmte  Zeit  ausdehnen,  sondern  auf 
«ine  üxirtc  Reihe  yon  Jahren  beschränken;  sie  würde  fhr  die  erste 
^£ntwickelangsperiode  des  Betriebes  gewissermaassen  das  Defizit 
«setzen,  welches  däSurch  entsteht,  dass  die  Eisenhahn  in  dieser 
Periode,  wie  oben  gezeigt,  gezwungen  ist,  ihre  Dienste  unter  dem 
Kostenpreise  (zu  welchem  die  Kapitnl/insen  auch  gehören)  zu  ver- 
kaufen. Die  Länge  der  Garantieperiode  würde  sich,  wie  jeder 
Plreis,  nach  dem  Verhältnisse  der  Geneigtheit  der  Unternehmer, 
die  Bahn  za  hanen  einerseits,  nnd  dem  Eifer  der  Interessenten,  den 
▼ortbeil  der  Bahn  zu  eriangen ,  andererseits  richten,  nnd  das  Yer- 
haltniss  beider  wäre,  abgesehen  von  Konjunkturen,  abhängig  von 
den  Vortheilen,  welche  sie  sich  von  der  Bahn,  jeder  Theil  in 
«einer  Art,  versprechen,  ^^»enso  wtlrde  es  von  den  Konkurrenz- 
▼erhältnissen  abhängen,  ob  es  den  Interessenten  gelänge,  sich  eine 
Bäckerstattnng  der  geleisteten  Garantiesahlungen  ans  den  späteren 
höheren  Erträgen  der  Bahn  zu  sichern,  oder  nicht.  Da  die  Ga- 
rantiezahlungen einen  P>citrag  zu  den  Kosten  bilden,  welche  die 
Uersteliong  der  späteren  Rentabilität  veranlasst,  so  haben  die  In- 
teressenten Yeranlassnng,  eine  solche  Bttckgewähr  in*s  Ange  za 
fittsen;  sie  kann  so  gat  Gegenstand  des  Bietens  nnd  Fordems  sein, 
wie  die  Daner  der  Garantieperiode. 

Eine  Schwierigkeit  Hndet  die  zeitweise  Garantie  theils  in  der 

Unbestimmtheit  des  Betrages  der  zu  leistenden  Garantiezahlungen, 

^  s;  B.  bei  flänfjähriger  Garantie  an  4  pOt,  zwischen  5  und 

10» 
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20  pGt  des  Kapitales  schwanken  kann,  thefls  in  der  Art  der  Auf- 
bringung.   Wir  sind  gewöhnt,  die  Eisenbabnsabventionen  durch 

die  Kreise  und  Kommunen  geleistet  zu  sehen,  welche  dann  ihrer- 
seits die  Zahlung  durch,  in  der  Regel  fünfprozeutige,  ObligatioueB 
aufbringen  und  die  Last  der  Zinsen  und  der  Amortisatioii  nach 
dem  Haassstabe  entweder  der  Grundsteuer  oder  der  sämmtlicheii 
direkten  Stenern  auf  ihre  Mitf^eder  verthdlen.  Dieser  Maassstab 
der  Steuer  steht  durchaus  nicht  dem  Maassstabe  gleicli,  nach  welchem 
die  verschiedenen  Bewohner  an  den  Vortheüea  betheiligt  sind,  welche 
die  Gegend  sich  von  der  Eisenbahn  verspricht    Während  also 
Viele  derselben  gern  mehr  beitrügen,  whrd  die  Höhe  der  ganaen 
Last  so  gegriffen  werden  mOssen,  dass  auch  diejenigen,  weldie  sich 
weniger  Vortheile  von  der  Eisenbahn  versprechen,  keine  Veran- 
lassung haben,  sich  über  zu  grosse  Belastung  zu  beklagen.  Dieser 
Modus,  welcher  die  Gesammtsumme  der  Leistungen  nach  der  Will- 
&hrigkeit  der  Mindestbetheiligten  abmessen  muss,  wofern  er  nicht 
ungerecht  werden  will,  ist  also  nicht  geeignet,  di^enigen  Subven- 
tionen aufzubringen,  zu  welchen  sich  die  einzelnen  Adjazentcn  zu- 
sammengenommen etwa  ciitschliessen  würden.  Eine  freiwillige  Zeich- 
nung, bei  welcher  jeder  nach  seinem  Interesse  beiträgt,  würde 
ehien  höheren  Betrag  ergeben« 

Ehie  fireiwillige  Zeichnung  in  Gestalt  emer  auf  euie  Reihe  vou 
Jahren  bewiUigten  Zhisgarantie  ist  aber  in  dieser  dhrekten  Form 
nicht  möglich;  denn  wenn  auch  die  Grundbesitzer  die  nöthige 
Sicherheit  durch  hypothekarische  Eintragung  bieten  könnten,  so 
fehlte  es  an  solcher  Form  der  Sicherheit  far  alle  die  IntereeseDteo^ 
die  hauptsttchlich  mit  bewegUehem  Kapitale  arbeiten,  so  filr  die 
Fabrikanten,  Handelsfirmen  und  selbst  ihr  die  Beiigwerksbesitser,. 
die  nur  eine  höchst  unvollständige  hypothekarische  Sicherlieit  bieten 
können.  Auch  bildet  eine  eingetragene  Garantie,  eben  wegen  der 
Unbestimmtheit  ihrer  Grösse,  für  den  Grundeigner  und  seinen  Beal» 
kredit  eine  nuYerhaltnissmassige  Last 

Falls  also  die  zu  Obemehmende  Last  ehie  gewisse  Höhe  aber- 
steigt, ist  eine  andere  Form  der  Garantieleistung  nothwendig.  Diese 
bietet  sich  in  der  Form  der  Garantieahtieii^  welche  so  lauge  auf 
Dividende  verzichten,  bis  die  übrigen  Aktien  eine  Dividende  von 
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bestimmter  Höhe,  also  von  etwa  4  oder  5  pCt  erreicht  liabeo. 
Bei  Unteraehmiiogeii  dieser  Art  theilt  sich  also  das  Aktienhapital 
vm  Toni  herein  in  zwd  Theile,  in  SkmmyprianMtaktien^  welche 
«ine  Vonragsdiyidende  bis  zu  einer  bestimmten  Hohe  geniessen,  und 
in  einfache  Stammaktien,  welche  nach  jenen  zum  Dindenden- 
genoss  kommen.  Die  letzteren  sind  unter  den  vorausgesetzten 
UmstAiiden  Yon  den  Acljazenten  zu  übernehmen  und  bilden  die  toi 
uns  so  bezeichneten  Ganntieaktien.  Die  Garantieleistniig  fibersetft 
«eh  hl  den  Toranssiehtlichen  Hinderwerth,  den  diese  Aktien  Ar 
eine  kürzere  oder  längere  Periode  haben  werden,  und  es  ist  Sache 
der  Zeichner,  sich  diesen  Verlust  auf  das  möglich  geringste  Maass 
2u  reduziren,  resp.  Sache  des  Handels,  ihn  zu  vertheilen.  Freilich 
irhd  diese  Garantie  fOr  das  PrioritfttBstammaktien-Kapital  praktisch 
a  efaier  immerwährenden,  und  ebenso  anch  Ihr  die  Zeichner  der 
Sttminaktien ,  wenn  man  sich  diese  als  dauernde  Besitzer  denkt. 
Allein  diese  lange  Dauer  der  Garantie  kann  ^Yicder  dadurch  aus- 
geglichen werden,  dass  für. den  Fall,  dass  die  Stammaktien  den 
Difideadensats  der  Stammprioritfttsaktien  erreicho!,  die  weiteren 
Ueberschflsse  znnftclist  bis  sn  einer  bestimmten  Höhe  den  Stanun- 
aktionären  ausschliesslich  zufallen.  Dies  ist  beispielsweise  die 
Grundidee  der  betreffenden  statutarischen  Bestimmungen  der  Tilsit- 
losterburger  und  der  Ostpreussischen  Sttdbahngesellschaft ,  welche 
tber  den  Belnertnig  so  verflkgen,  dass  zunitohst  die  Prioritttts» 
Stammaktien  5  pCt,  dann  die  Stammaktien  bis  6}  pCt  empfongen 
«ad  erst  die  weiteren  üebersehllsse  zwischen  Beiden  nach  ihrem 
Kapital  betrage  vertheilt  werden.  Diese  Hoffnung  auf  eine  Vorzugs- 
dividendc  hat  allerdings  einen  geringen,  aber  doch  einen  gewissen 
Werth,  sobald  man  dem  Unternehmen  £ntwickelangsfähigkeit  za- 
tmt  Zn^ch  wird  in  Jenen  Statuten  durch  den  AasscUnss  der 
Priorititsstammaktien  von  der  nfichstiiöheren  Dividende,  in  Yerbin- 
dung  mit  der  Bestimmung,  dass  die  Beträge,  welche  in  den  vor- 
angehenden Jahren  an  5  pCt.  Dividende  für  die  Stammprioritäten 
idüen,  in  den  folgenden  Jahren  aus  etwaigen  Mehrüberschüssen 
WMrab  nacfagetahlt  werden,  die  Bedentnng  der  Priorit&tsstammaktien 
der  meeren  Prioritatsobligationen  sehr  nahe  gebracht  Denn  ein 
Becht  auf  Subhastation  der  Bahn  geben  die  letzteren  anch  nicht, 
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tud  wenn  die  Zinsen  aas  dem  ünternebmen  nicht  anfkommen, 

müssen  auch  die  Prioritätsgläubiger  thatsächlicL  so  laage  warleiv 
bis  dieselben  nachgezahlt  werdcu  köinien. 

Die  yerschiedenen  möglichen  Modalitäten  für  Aufbringung  de»>  • 
Baukapitales  einer  Eisenbahn  durch  Zusammenwirken  der  A4jasen- 
ten  und  Eisenbahnunternehmer  sind  hiermit  noch  keineswegs 
erschöpft,  und  es  mag  von  Interesse  sein,  von  dieser  Darstellung 
auch  solche  nicht  auszuschliessen,  über  welche  uns  weder  längere 
Erfahrungen  noch  die  Anhaltspunkte  zu  einem  bestimmten  Urtheile 
vorliegen.  Wir  haben  noch  gar  nicht  der  Möglichkeit  einer  fet^ 
neren  Ifuue  der  ÄrheiiMeUung  gedacht,  vermöge  deren  eine 
vermittelnde  Person  oder  Gesellschaft  die  Vervollständigung  des 
Aktienkapitals  auf  eicnit  Uefalir,  d.  h.  die  von  den  Interessenten 
nicht  gezeichneten  Aktien  al  pari  Übernimmt.  Denken  wir  uns 
also  ein  Körnitz  von  Bauunternehmern,  welches  den  Bau  und  die 
Ausrüstung  der  Bahn  gegen  einen  Preis  ftbemehmen  will,  der  theils 
in  baarem  Gelde,  theils  in  den  verschiedenen  Sorten  von  Aktien 
bezahlt  wird.  Es  propouire  also  den  Interessenten,  dass  dieselben 
\  des  nach  genauen  Voranschlägen  festgestellten  Kapitals  in  voll 
eingezahlten  Stammaktien  zeichnen,  wogegen  es  den  Best  in  Aktien 
Qbemimmt,  und  zwar  so,  dass  die  Hälfte  des  Gesammtkapitales- 
in  vier-  oder  fünlprozentigen  PrioritätsstammaktieQ  besteht,  dass 
also  die  Bauunternehmer  50  pCt.  des  Gesammlkapitales  in  Stamm- 
prioritäten, 25  pCt.  in  einfachen  Stammaktien  bekommen,  und  es 
nun  ihre  Sache  ist,  jene  wie  diese  einzuzahlen^  resp.  unterzubrin- 
gen. Gelingt  es  dem  Komit4,  die  Stammprioritäten  über  Pari 
unterzubringen,  so  kann  es  aus  dem  Ueberschusse  den  Zuschuss 
zu  den  Einzahlungen  decken,  welche  durch  den  Verkauf  der  2ö  pCt 
Stammaktien  unter  Pari  nicht  gedeckt  werden.  Gelingt  hieraus 
die  Deckung  nicht,  so  geht  der  fernere  Zuschuss  von  dem  Bau- 
profit des  Untemehmerkomit^s  ab.  Bei  solcher  Form  des  Ver- 
trages wird  das  Eomitö  der  Bauunternehmer  also  das  Interesse 
haben,  den  Voranschlag  der  Baukosten,  nach  welchem  sich  die 
Summe  der  von  ihm  zu  übernehmenden  Papiere  richtet,  so  hoch 
wie  möglich,  die  von  ihm  zu  tragenden  BauausfUhrungskostcn, 
welche  den  Profit  des  Geschäfts  bestimmen,  so  niedrig  wie  mügliclk 
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za  steilen.  Die  Interessenteu  werden  also  darauf  zu  sehen  haben, 
diS8  sowohl  der  Bauanschlag,  als  anch  die  BaoausülhniDg  sehr 
genan  kontroUirt  wird.  Es  wird  ferner  nothwendig  werden,  dass 
die  Unternehmer  eine  entsprechende  Kantion  ffBar  die  ErfUlnng 

ihrer  Verpflichtungen  leisten;  denn  wenn  sie  ihre  Verpflichtuiigou 
nicht  erfüllen  können,  so  verlieren  die  Adjazenten  ihre  luinzahlun> 
gen.  Auch  die  Möglichkeit  ist  nicht  aosgeschlossen,  dass  das 
Unternehmerkomit^  den  Adjazenten  ausser  Jener  Aktienteichnong 
die  Traguug  der  Grunderwerbskosten  sumathet,  und  zwar  mit  der 
Modahtät,  dass  der  Grund  und  Boden  nicht  der  Aktiengesellschaft, 
soiidtin  zunächst  den  Bauunternehmern  übertragen  wird,  welche 
den  Preis  derselben  dann  als  Einzahlung  auf  die  selbst  übemom- 
Denen  Aktien  in  Anrechnung  bringen.  Die  Uebemahme  der  Grund- 
erwerbskosten seitens  der  Adjazenten  hätte  dann  den  Charakter 
einer  Tramie,  welche  sie  dem  Unternehmerkomit6  für  die  Ueber- 
ßaiime  der  Gefahr  der  Akiieuunterbringung  lei-ten. 

Diese  Form  des  Zusammenwirkens  der  Unternehmer  und  In- 
teressenten erscheint  seiir  komplizirt  und  erfordert  scharfe  Vorsicht* 
Sie  hat  aber  den  YortheH,  dass  den  Interessenten  gegenttber  die 
Ausbildung  einer  Konkurrenz  veraehiedener  Unternehmer  möglich 
ist,  so  dass  der  Vertrag  zwischeu  luteressenten  und  Unternehmern 
nicht  blos  von  dem  beiderseitigen  Gutdünken,  oder  von  dem  zu- 
fiUligen  gegenseitigen  Verhftltniss  des  Eifers  oder  der  Zurtickhal- 
toDg,  sondern  von  der  Kachfrage  und  Konkurrenz  der  gcschafts- 
miasigen  Eisenbahn-Bauunternehmer  abhängig  wird.  Die  erste  Yer- 
tnlassung  zum  Auftreten  dieses  Systems  findet  sich  namentlich  da, 
wo  auhläjidisches  Kapital  den  Bau  vou  Eisenbahnen  unternimmt. 
Denn  in  diesem  Fali  kann  die  Operation  der  Unternehmer  ihre 
Grandlage  darin  finden, .  dass  der  grössere  Kapitalrdchthum  und 
die  ansgebüdeteren  Bankeinrichtnngen  des  betreffenden  ausländischen 
Marktes  ihnon  die  Möglichkeit  bieten,  namentlich  die  I'iioritäts- 
^tammaktien  besser  zu  verkaufen  oder  vortheiUiafter  beleihen  zu 
tessen,  als  es  im  Inlande  möglich  ist 

80  lange  die  Konkurrenz  in  dem  Gewerbe  der  Eisenbahnbau- 
natemehmer  noch  eine  geringe  ist,  werden  dieselben,  wir  zweifeln 
nicht  daran,   durch  Erwirkung  gOnstiger  Bedingungen  oft  hohe 
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Gewinnste  erzielen,  weil  das  Angebut  ihrer  Loistiingen  gering,  die 
Kachfrage  nach  dcnselhen  sehr  umfangreich  ist.  Aber  ebenso 
bietet  der  Mangel  der  Konkurrenz,  welcher  zugleich  einen  Mangel 
an  geistigem  Kapital  der  Umsicht  nnd  Regsamkeit  aof  diesem 
Oebiete  bildet,  ancb  fttr  die  üntemehmer  ungünstige  Chancen,  tmd 
es  ist  nicht  zu  vermeiden,  dass  unter  diesen  Verhältnissscn  die 
neue  Form  zu  Unregelmässigkeiten  und  Enttäuschungen  auf  beiden 
Seiten  führt  Mit  der  Zeit  wird  die  Konkarrenz  aach  in  diesem 
Ctoschfift  in  grösserem  Umfange  regelad  auftreten,  so  dass  sich 
bessere  nnd  zweckmftssigere  Bedingungen  filr  Interessenten  und 
Unternehmer  finden,  und  diese  Form  der  Gründung  von  Eisenbabn- 
uDternchmungeo  die  im  übrigen  wirthschaftlichen  Leben  übliche 
fiegelmässigkeit  gewinnt 

B eidin  im  Mai  1864. 


V. 


Die  Eisenbahnen  und  die  Expropriation. 


Dm  EvfmprialimBrmkt  mtd  da»  Etpnipnalummmfakirm  bmIi  dem  nmiMlM 

Stäiidpiiiikta  der  WiiaeaicliiA  «id  Praxis  dsigeeteUt  toii  Adolar 

ThieL   Berlin^  Verlag  ron  Jalim  Springer.  1866. 
Vtrkmdlmigm  dt»  «HUm  äenUehm  BandeUtagei  zu  Frmü^urt  a.  M.  Yom 

25.-^28*  September  1865.   Berlin  1865,  VerUg  von  Stilke  nnd 

fim  Mnyden. 
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Alle  zwei  bis  drei  Jahre  kommen  die  Vertreter  der  sämmtli- 
chea  deotscben  Handelskammeru  und  kaufmänniscben  Korporatio- 
nen ra  emem  KoDgresse  zasammen,  um  Zeogniss  almil^eii  Ton 
Interesaeii  des  deutsekm  Handdittandea  gogentlber  den  Fragen, 
iviehe  die  Gesetzgebung,  Diplomatie  und  Staatsverwaltong  be- 
«dÄfHgen  oder  doch  bcscliaftigen  sollten,  und  um  die  Autorität  der 
VertR'ter  des  gesammten  deutschen  Handelsstandes  einzusetzen  für 
Forderungen,  welche  die  einzelnen  Handelskammern  ohne  Erfolg 
ferteUt  haben.  Man  braucht  es  Ja  nicht  zu  leugnen,  bei  der 
Schfipfimg  dieser  Listitution  wirkte  etwas  Eifersucht  mit  gegen  den 
''Onuisgegangenen  Kongress  deutscher  Volkswirthe^  wo  die  Theore- 
tiker zusammenkamen  und  sich  anmassten,  tiber  die  grossen  Inte- 
re^^sen  des  Handels  und  der  Industrie  abzusprechen.  Sollte  man 
<ias  Heft  der  Gewalt  der  Theorie  ftberlassen,  welche  die  beliebte- 

Ferdenmgen  der  Praktiker  oft  so  überklug  und  schnöde  zu- 
rtckweist?  Oder  sollte  man  nicht  vielmehr  durch  eine  Organisation 
der  Interessenten  den  vxütren  volkswirthscUafiliclien  Kongress  zu 
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Stande  bringen,  der  die  Interessen  besser  verstand,  weil  seine  Mit- 
glieder in  ihnen  lebten,  und  dessen  Stimme  cersclimettemd  durch- 
dringen  musste,  weil  die  Millionen  Arbeiter  dahinter  ihr  die  Fttlle 
und  die  Milliarden  Kapital  das  Metall  gaben? 

Gedacht,  gctlian,  der  Kunr/re-ss  deutscher  Kaußcute  botrat 
neben  dem  Konj^ress  deutscher  Yolkswirthe  die  Arena.  Hier  die 
luftig  leichten  Gedanken,  die  in  knappen  Resolutionen  in  die  Welt 
gingen  und  als  Uriasbrief  den  Protest  der  Minorität  und  M^oik 
tät  mit  auf  den  Weg  bekamen,  dass  es  nicht  darauf  ankomme, 
was  die  zufällige  Majorität  heute  so  und  überV  Jahr  möglicher 
Weise  anders  beschliesse,  sondern  dass  die  Anjurnente  der  Majori- 
tät und  der  Minorität  der  Samen  seien,  den  man  auf  den  Acker 
des  Öffentlichen  Bewusstseins  streue.  Dort  die  schweren  Tliaten 
Yon  Männern,  welche  die  Kraft  der  Natur  und  des  menschlichen 
Geistes  in  ihren  Dienst  genommen  haben,  und  deren  Beschlüsse 
dem  Werth  ihres  Inhalts  das  Gewicht  ihrer  Urheber  anhängten. 
Jene  wenden  sich  an  das  laugsam  wirkende  üfl'entlichc  BewussUein, 
diese  an  die  rasch  zugreifende  öffentliche  Gewalt  Wer  die 
Pahne  erringen  würde,  nun,  das  konnte  Ja  gar  nicht  mehr  frag- 
lich sein. 

Aber  es  wurde  keine  Palme  vertheilt,  die,  wenn  der  f]ine  sie 
gewann,  der  Andere  verlor.  Die  Konkurrenz  ist  nicht  der  ver- 
zweifelte Kampf  der  Schiffbrüchigen  um  das  rettende  Br^  sie  ist 
die  Theilung  der  Arbeit,  sie  sagt  nicht:  Ich  oder  Du,  sondern: 
Ich  und  Du.  —  Und  die  beiden  Kongresse  haben  die  Arbeit  unter 
bich  getheilt,  und  werden  sie  weiter  unter  sich  t heilen. 

Ueber  das  Wie  dieser  ^irbeitstheilung  sei  nur  so  viel  gesagt, 
dass  in  der  Kulturentwicklung,  die  eine  fortgesetzt  verfeinerte 
Arbeitstheilung  ist,  g^ttcklicherweise  nicht  die  Schauspieler  es  sind, 
welche  die  Rollen  sich  wählen,  wie  es  ihnen  gerade  ansteht,  denn 
dks  möchte  ein  sauberes  Schauspiel  werden!  So  haben  auch  hier 
die  „Praktiker'  sich  oft  genug  über  dem  . Thcoretisiren"  ertappt, 
.  und  die  «Theoretiker"  haben  sich  auch  wohl  durch  die  Zuversicht 
der  lyPraktiker"  blenden  lassen,  jedenMs  jene  mit  mehr  Berechti* 
guug,  als  diese.  Denn  was  soll  eine  debattirende  Versammlung, 
und  fahlen  sich  auch  alle  ihre  Mitglieder  noch  so  sehr  als  Männer 
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dcor  Xliat,  anders  thiin,  als  ihre  Gedanken  aber  die  Dinge  aus- 
sprechen und  durch  das  Aussprechen  und  Durchkämpfen  sie  be- 
richtigen? —  Und  das  nennt  man  doch  „Theorie**  traben! 

lu  diesem  ^Theoiic"-treiben  aber  hatte  der  llandelstag,  ohne 
zu  wissen,  einen  Vor^prung,  der  ihn  für  die  Wissenschaft  eine 
wahrhaftig  nicht  ^eichgfiitige  KüUe  spielen  liess.  Es  war  ein  ver- 
lohlicher  Irrtluim,  wenn  die  Grttnder  des  Handelstages  vielleicht 
glaubten,  dass  die  in  einer  Versammlung  vereinigten  Vertreter  «des 
Bandeis  und  der  Industrie"  nun  einmüthlg  die  Interessen  „des 
Handels  und  der  Industrie"  vertreten  und  die  Wucht  ihrer  ver- 
einigten Stimmen  in  die  Wagschale  legen,  dass  sie  ausserdem 
höchstens  durch  Detailarbeiteu  sachverständige  lieiebrung  der 
Gesetzgebung  und  Verwaltung  zutragen  würden.  Im  Gegentheil, 
der  Handelstag  wurde  zur  Arena  beisser  prinzipieller  KAmpfe  der 
antagonistischen  Interessen  des  Handels  und  der  Industrie.  Und 
diese  Gegensätze  waren  so  tiefgreifend,  dass  der  erste  Versuch 
eines  deutschen  llandelstages,  der  schon  im  Jahre  1848  mit  einer 
,.Sac]iverständigen"- Versammlung  ftir  Yorberathung  des  Reichstarifs'* 
gemacht  wurde,  sehr  bald  in  zwei  einander  auf  das  Schärfste  be- 
Mdende  Hälften  auseinanderfieL  Seitdem  hatte  der  volkswirth- 
schaftlidie  Kongress  die  IMhandelsfirage  in  eine  Bahn  hineinge- 
schoben, auf  welcher  solches  Auseinanderfallen  nicht  so  leicht 
möglich  war,  nicht  auf  die  Bahn  „gründlicher  Vermittelung",  son- 
dern, nachdem  die  Handelsfreiheit  theoretisch  durch^^ekämpft  war, 
auf  die  Bahn  des  praktischen  Fortachritts  zur  HandeUjreiJuiU 
im  Wege  der  Kampramiate*), 


Schon  in  seiner  ersten  Versammlung  zu  Gotha  in  der  Sitsoog  Tom 
23.  September  1838  stellte  der  TolkswirthschaftUche  Kongress  dieses  neue 
Programm  auf,  indem  er  bcschloss: 

, einen  Ausschuss  za  eruenacn,  welcher  die  vom  volkawirthschaftlichen 
Standpunkte  wünschcnswerthe  Gestaltung  der  künftigen  Handelspolitik 
und  Zollgesetzgebung  des  Zollvereins  darzulegen  hat.  Für  die  Auf- 
Stellung  eines  Zolltarifs  sind  folgende  Gesichtspunkte  festzuhalten: 

1)  Möglichste  Vereinfachung  des  Tarifs  und  vollständige  Aufhebung 
aller  finanziell  unerheblichen  Zölle; 

2)  Beseitigung  resp.  Ermässigung  derjenigen  Schutzzölloi  welche  dorch 
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Der  Kongress  stellte  das  Programm  des  nftchat  zu  realisiren- 
den  Schrittes  der  Tarifireform  im  Zollverelii  auf.  Darüber,  ob  der 
ZollTmin  es  vorriehen  sollte,  mit  einem  Schritt  das  Schutzsystem 

aus  seinem  Tarife  zu  entfernen,  oder  ob  er  den  langsameren  Weg 
auf  einanderfolgcnder  Ermässigungen  beschreiten  sollte,  darüber 
brauchte  der  theoretische  Streit  gar  nicht  erst  ausgefochten  zu 

das  wirtlisehaftliche  Bewusstsein   der  Geirenwart  als  unvereinbar 
mit  einer  gesviuden  industriellen  Entwickelung  anerkannt  sind, 
3)  Sicherung  einer  ZoUeinnahme,   welche  der  jetzigen  nicht  nach- 
steht." 

Der  Verfasser  erinnert  sich  noch  lebhaft  der  Besorgnisfi  mit  welelier 
•der  erite  Kongress  deutscher  Yolkswirthe  der  Debatte  Ober  die  Zollfrage, 
welehe  aUan  AgitatienaTeMammltingen  in  DeutaehlaDd  ao  TerbiiigiiitaTQll 
geworden  war,  entgegensah,  und  dea  aiehtliehen  allgemeinen  Anfiitbmena 
ans  dieaer  BeaorgnisB,  ala  die  j^Berliner  Freihändler*  am  dritten  Tage  dea 
Kongreaaea,  der  die  geftrehtete  Debatte  bringen  aollle,  mit  Toratebendem 
Antrage  heranarftekten.  Die  Fragen  in  weleher  man  die  Quelle  nnbeilberea 
Zwieapalta  geflUrdiCety  werde  anm  wahren  Bindenitlel  Ar  den  Kengraaa. 
Der  Antrag  wurde  angenommen,  nnd  der  Ton  der  Teraammlnng  ernannte 
.Aoaadraaa  Ar  die  TarxfVeform'  bestand  aus  den  drei  .Berliner  Freihind- 
lem*  John  P^inee-Smith,  Dr.  Otto  WoUF,  Otto  Miehaelia. 

Durch  daa  leti^enannte  Mitglied,  den  Yerfiuner  diesea  Auftataes»  er- 
stattete der  Anaadluaa  im  Jahie  1859  seinen  Berieht.  Er  legte  ein  genauer 
fimnnlirtes  Programm  der  Beform  des  ZoUvoreinstarils  tot,  welches  sieh 
gegenwärtig  sehr  leicht  dahin  ckarakterisiren  l&sst,  dass  es  die  Grunds&tse 
nnd  in  den  Hauptpunkten  freilich  weitergreifend  —  den  Grad  der  Tarif- 
reform, wie  jene  und  dieser  in  dem  Tarif  B  snm  deutsch  -  französichen 
Handelsverträge  rom  2.  August  1862  und  den  weiteren,  bei  der  Erneuerung 
<ler  Zollrcreinsrerträge  festgestellten  Tarifänderungen  zur  Ausführung  ge- 
bracht sind,  als  den  beim  Ablauf  der  damaliiren  Zollveroinsperiode  durch 
Kündigung  der  Verträt^e  zu  erzwingenden  JSchriU  in  der  Tarif gtsetitffehunp 
bezeichnete.  In  einer  Beilage,  welche  Vor9chläi;e  für  die  Klassifikation  der 
Baumwollengariie  und  Baumwollengewcbo  aufstellte,  wurden,  auf  Grund  des 
in  dem  Bericht  motivirten  (irundsatzcs  der  Reform  der  Fabrikatzülle  im 
Wege  einer  Klassijikntii>n,  fiemlich  genau  die  Kategorien  vorgezeichnet,  welche 
jetzt  der  Tarif  des  Zollvereins  aufstellt;  die  Garne  hatten  eine  Klasse 
weniger,  die  Gewehe  eine  Klasse  mehr  und  die  Zollsätze  waren  für  die 
minder  verfeinerten  Waaren  niedriger.  Der  Congress  beschäftiifte  sich 
in  dieser  Veraammlung  aun&chst  mit  den  finanziell  unerheblichen  und  den 
Bohstoff-ZSllen  und  ateUte,  unter  wiederholter  Bestätigung  der  vogährigea 
Beaehlflaae,  folgende  wetteren  Chramd^ttae  auf: 
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werden.  Denn  wo  die  Zustimmung  einiger  zwanzig  Kegieningen 
zusammen  zii  bringen  ist,  da  giebt  es,  auch  wenn  eine  Kündigung 
der  Zollvereinsverträge  den  Fortbestand  des  Vereins  in  die  andere 
Waagschale  wirft,  nur  den  Weg  des  stufenweisen  Fortschritts,  und 
man  musa  hoffen,  dass  die  Erfolge  des  ersten  Schrittes  die  folgen- 
den  Schritte  beschlennigen.   Dorch  die  Aufhebong  aller  ZOUe  fikr 


,1)  AnflieVang  der  «Ugeineineii  Eiogragnbgabe,  d.  h.  priasipielle  Zoll- 
befreiang  aller  niclii  im  Zolltarif  besondere  aii%efthrton  Artikel; 

2 )  Anfhebm^  der  Zölle  auf  die  nothweiidigiten  Leheiumittel  und  die 

sonstigen  landwirthschaftllclien  Produkte; 

3)  Auflu  bung  der  Zölle  auf  die  Roh-  und  Hillsatoffe  der  Handwerke 

und  Fabriken." 

Gleichzeitig  wurde,  da  damals  Preussen  in  der  Zollkonfcrcnz  eine  Her- 
abtetfODg-  der  EisensOlle  beantragt  hatte,  welche  mit  dem  Boboieen  bin 
5  Sgr*  herabging,  eine  Billigung  dieser  Anträge  ausgesprochen. 

Die  folgenden  Kongresse  bcscliäftigton  sich  mit  den  KisenriMlon  und 
dem  Twistzollc,  und  zugleich  bewillkommnete  schon  der  dritte  Kongress 
(1860)  die  Vorbereitungen  zunj  Abschluss  eines  umfassenden  Handelsver- 
trages mit  Frankreich  und  stellte  zugleich  den  Grundsatz  der  Verallge- 
meinerung  dos  Vertrai^starifcs  auf. 

Der  von  Dr.  O.  IlQbner  desfalls  gestellte  Antrag  lautete: 

Da  ein  Handelsvertrag  zwischen  dem  Zollverein  und  Frankreich 
bereits  Gegenstand  diplomatischer  Verhan<llungen  iöt; 

da  der  wirthschaftliche  Werth  eines  solchen  Handelsvertrages 
lediglich  von  dem  Maasse  abb&ngt,  in  welchem  er  den  internationalen 
Yokekr  tob  HindemisMii  befreit,  die  frwdUebeii  Intereeien  der 
Volker  Tersekmilii  und  den  Einflnse  kriegerieeher  Begierungspolitik 
abeehwieiit; 

d»  dieie  woblthiUge  Wirkung  rerminderi  oder  M^joboboB  wird^ 
weoB  ein  Vertrag  Begftnetiguagen  ftt  den  Verkehr  mit  einem 
einsehMn  Lande  feitsetaty  den  mit  naderen  Lindem  aber  davon 
anaeehliesit: 

ao  erkürt  der  TolkewirtliaebalUielie  KongroH,  daas  alle  Verkebre- 
•rleiolkterungeii»  wdehe  die  ZeUTereinaregieniogen  in  einem  Vertrage 
mit  Frankreich  etwa  einrftnmen  werden,  namentlich  die  Aufhebung 
der  Diffuential-Sehififiüirtsabgaben  in  preussischen  H&fen,  die  Ah- 

schafTung  aller  Aus-  und  Durchfuhrzölle,  die  Herabsetsung  aller 
Einfuhrzölle  auf  ergiebige  Finanasölle,  domi  der  allgemeinen  Wohl- 
fahrt förderlich  und  wflnschenswerth  seien,  wenn  diese  Erleich- 
terungen dee  Verkehrs  der  allgemeinen  Oetetigebung  des  ZolU 
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Kohstoffe  wurde  die  Ermftssigung  der  ^og.  Halb&bril^ate  erleichtert 

und  durch  beide  die  Herabsetzung  der  Zolle  für  Ganzfabrikato 
kompensirt  Das  im  Zollverein  im  grossartigen  Massstabe  ge- 
wachsene EaportirUeretse  mnsste  in  dieser  Reform  eine  wesent- 
liebe  Förderung  finden  und  aus  der  intimeren  Betheiligung  an  der 
internationalen  Arbeitstheilang  Kraft  und  Lust  gewinnen,  den  Rest 
des  Schutzsystems  selbst  nbzu«;chüttoln.  Heilte  schon  die  Tarif- 
reform selbst  durch  die  Befreiung  der  Dingo,  welche  die  Industrie 
braucht»  die  grösstentheils  eingebildeten  Wunden,  welche  die  Er- 
dfhung  des  heimischen  Marktes  für  die  konkurrirenden  Erzeugnisse 
etwa  schlug,  so  zeigte  der  volkswirthschaftliche  Kongress  zugleich 
in  der  Ausdehnung  des  Freihandelsprinzips  auf  die  übrigen  Gebiete 
der  Gesetzgebung,  in  der  Gewerbcfrcilieit,  Freizt^gigkoit,  Rankfrei- 
heit,  der  Befreiung  des  Eisenbahnwesens  und  der  Kräfte,  welche 
Eisenbahnen  bauen,  endlich  in  der  Steoerreform  den  Weg,  die 
Yortheile  der  Tarifreform  rasch  auszubilden  and  die  Industriekraft 
zum  internationalen  Wettstreit  zu  stählen.  Gleichzeitig  mit  der 
Eisenzoll  frage  wurde  die  Freizügigkeit  und  die  Reform  der  Berg- 
werksabgaben,  gleicbzeitig  mit  der  Twistzollfrage  die  Befreiung  des 
Eisenbahnwesens  und  des  Bankgewerbes  berathen,  und  ans  allen 
diesen  Bestrebungen  summirte  sich  eine  euiheitliche  und  muthige 
Bewegung  für  wirthschaftliche  Freiheit,  welche  der  Handelstag  vor- 


Terains  eiiiTerleibt  vnd  allen  Lindern  der  Erde  gleichnilssig  etn- 
geriknmt  werden« 

Die  ZoU-Abtlieilang  des  Kongresees  hatte  beaeUouen,  dem  Kongreet 
die  Annahme  dieser  Besolntien  sn  empfehlen,  beantragte  aber  ingleieht 
Polgendes  hininsnfllgen: 

Was  die  Ton  Frankreieb  in  Terlangenden  Zngestindnisse  anlangt, 
so  ist  der  Kongress  der  Ansieht,  dass  dieselben  sieh  keineswegs 
anf  die  Znlasaung  n  dm  im  lotsten  OQgliadi-franBOBisehen  Handels- 
Tertrag  bewilligten  TarilSnrleiohtemngen  besehrinken  dürfen,  sondern 
dass  Tomehmlieh  dahin  in  streben  sei,  daa  feaaiOsiohe  Differential- 
SehifflMirtsabgaben-System  wenigstens  ftlr  die  dentsehen  Flaggen 
SU  beseitigen,  und  swar  nioht  allein  im  direkten  Yerkehr  der 
beiderseitigen  HSfen. 
SimmtUcbe  Antrige  wurden  am  13.  Septbr.  1860  mit  grosser  Stimmen- 
fliehrheit  angenommen. 
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haä  wüA  in  welche  er,  woM  oder  ttbel,  eintreten  mnsste,  wollte 

er  nicht  sich  selber  sprengen.  In  Heidelberg;  zierte  er  sich  noch, 
m  München  kämpfte  er  den  grossen  Kampf  in  sich  durch  und  die 
IrohiQdlerische  Bewegung  siegte. 

Dis  waren  theoretische  Kämpfe  Im  Schosse  des  Handelstages, 
wddie  nicht  von  nnd  ftr  Meinungen ,  sondern  von  nnd  fhr  ih- 
teressm  gekämpft  wurden,  und  f^erade  in  dieser  Besonderheit  des 
Kampfes  bestand  der  envjihntc  Vorsprung  des  Handelstages  vor 
dem  Tolk  wirtbschaftlichen  Congress.  Seine  Kämpfe  bargen  ein 
fewaltiges  dramaiuehMB  Interesse,  es  handelte  sich  in  ihnen  nicht 
m  die  theoretische  BegrOndnng,  sondern  mn  den  praktUehen 
Na^weU  der  Harmonie  der  Interessen. 

Wo  dieser  prüktische  Nachweis  noch  nidit  gelingen  wollte, 
<U  stellte  der  Handelstag  der  Wissenschaft  Probleme^  welche  diese 
a  lOsen  nnd  dann  wieder  einer  praktischen  Probe  za  nnter- 
»teDen  hatta 

Ehe  wir  auf  das  neueste  Problem,  welches  der  Handelstag 

gestellt  hat,  näher  eingeben,  müssen  wir  noch  Einiges  zum  Ver- 
stlndniss  der  Verhandlungen  und  Beschlüsse  dieses  Körpers  vor- 
ttsschicken,  damit  der  Leser  sich  in  den  gesprächigen  BroschOren, 
wekhe  als  Beschlllsse  des  Handelstages  Jedesmal  das  licht  der 
Wdt  erblicken,  zurechtfinde. 

Der  Ilandelstag  will  dailurcli  \Yirken,  dass  er  den  Wünschen 
rad  Forderungen  der  Interessenten  seine  Autorität  verleiht.  Das 
geht  Tortrefflicby  wenn  es  gilt,  so  ganz  im  Allgemeinen  Forderon- 
«ea  an  den  Staat  za  stellen,  dass  er  Kanäle  bane^  Flflsae  regolire, 
Briefe  sa  1  Sgr.  befördere  u.  s.  w.  Sobald  aber  tiefer  in  die 
Interessen  der  verschiedenon  Zweige  des  Handels  und  der  Industrie, 
der  einzelnen  Landestheile  und  Städte  hinabgestiegen  werden  muss, 
da  hört  auf  einmal  die  Möglichk^t  dieser  OperationsweiEe  auf, 
«eil  einander  widersprechende  Interessen  die  Unterstlltsmig  durch 
cia  Votum  des  Handelstages  mit  gleichem  Recht  und  gleichem  Eifer 
'«ritngen.  Das  wirklich  gemeinsame  Interesse  aller  der  verFchie- 
denen  Elemente  des  Handelstages  —  die  wirthschaftUche 
Freiheit,  Diese  Forderung  pflegt  sich  in  irgend  einem  der  kraus 
^hucheittander  gehenden  Anträge  mehr  oder  weniger  Idar  ans- 
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gesprochen  zu  finden«  nnd  Uber  sie  pflegt  dann  eine  prinzipidle 
Abstimmang  slattsofinden,  die  in  der  Regel  mit  schwaeber  Miidori- 

tät  —  die  Sonderinteressen  reagiren  ja  gegen  die  Freiheit  —  zu 
Gunsten  der  Freiheit  ausfällt.  Diese  prinzipielle  Entscheidung  bildet 
—  das  tmüt  jeder  —  den  eigentlichen  Schwerpunkt  der  Abstim» 
mang.  Ist  sie  getroffen,  so  pflegt  man  gegen  andere  Antrage,  wenn 
sie  nnr  balbweges  so  ausgebälgt  sind,  dass  mit  ihnen  nichts  reehtes 
mehr  anzufangen  ist,  nicht  sehr  kritisch  zu  verfahren.  Man  drückt 
ein  Auge  zu  und  nimmt  sie  höüich  an,  um  nur  keine  „Spaltung"' 
aufkommen  zu  lassen'*'). 

Es  kommt  also  darauf  an,  aus  den  jedesmaligen  Beschlossen 
des  Handelstages  den  herauszusuchen,  welcher  die  priniipielle 
Entscheidung  enthält.  Dieser  ist  das,  was  bleibt,  alles  Uebrige  das, 
was  schwindet.  Ist  die  Verhandlung  zu  einer  solchen  prinzipiellen 


*}  So  entaehied  sieh  der  sweite  Denteehe  Haadeletag  loent  nach 
heiesem  Kampfe  mit  sehwaeher  M%jeriiai  ftr  die  j^soUennige  Dnrchfllhmqg* 
dei  FnuiBÖiiehen  HendeliTertraget  und  nahm  ipftter  mit  groeaer  lligoritit». 
nm  die  geaehlagene  Wunde  au  heilen,  Besolationen  an,  die  im  Omnde  die 
Dniehfahrnng  der  Bechbeig'sehen  Forderungen  Tom  10.  Joli  1862  tot- 
langtettf  fieiUefa  .unbeachadet  der  Dareblalurnng  dea  Handebreriragee*  — 
aber  diaae  BnrohfUhmng  wollten  die  Beehbeig'acheii  YorMhllge  ja  gerade 
nnmOgUch  machen!  Auf  dieae  Beachlftsae  legte  Niemand  Gewiehi»  aie  Ter» 
aohwanden  in  den  Akten«  weil  jeder  aieh  sagte:  nachdem  wir  beschlossen 
haben:  »das  schleunige  Zustandekommen  des  Handelsverferages  (mit  Fiank- 
reieh)  darf  nicht  in  Frage  gestellt  werden/  ist  es  gleichglütig,  was  ftr 
sonstige  Beschlösse  wir  noch  fassen.  Und  so  kam  folgender  seltsamer 
Beschluss  zn  Stande:  „In  der  Yoraassetsung»  dass  die  Erhaltung  des 
ZoU-Yereina  nnd  der  Abschluss  des  Handelsyertrages  mit  Frankreich  sich 
erzielen  Iftsst,  beechliesst  der  Handcistag  über  das  künftige  Verhiltniss 
•les  Zollvereins  zn  Oesterreich,  wie  folgt:  Die  nach  dem  Vertrage  rom 
19.  Februar  1853  swischen  dem  Zollverein  und  Oeaterreicb  bestehenden 
Verkehrserleichterungen  sind  möglichst  dahin  auszudehnen,  dass  bei  der 
Mehrsahl  der  -beiderseitigen  Eraeugnisse  des  Bodenbanes  und  der  Industrie 
ein  Bollfreier  Verkehr  eintrete,  wogegen  die  bisherige  Selbst stindigkeit 
der  beiden  Zollgebiete  auch  ferner  erhalten  bleibt.*  —  Das  hiess,  gegen- 
über dem  Art.  31  des  Vertrages  mit  Frankreich,  entweder  volle  Beseitigung 
der  Schutssftlle  des  Zollvereins  und  am  Ende  auch  Oesterreichs  fordern 
—  und  daron  war  der  Uandelstag  noch  weit  entlemt  oder  es  saglfr 
gar  Nichte. 
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Eatscbeidnng  nicht  gediehen,  ds\m  ist  die^e  entweder  ausdrücklich 
binaosgeschoben,  —  wie  aiif  dem  letzten  Handelstage  die  Frage  der 
Geklwihnuig  —  oder  die  Beeehldsse  bilden,  da  eie  allen  Fordenin- 
gen der  Sonderinteressen  gerecht  werden  wollen,  eine  Sanunlnng 
foo  Widersprüchen,  die  ftr  die  Jünger  der  Wissensehaft,  soweit  sich 
dieselben  mit  Detailfragen  beschäftigen,  ein  Pruhlein  ausmachen» 
Ein  solches  Problem  hatte  die  erste  Versammlung  des 
Handelstages  in  Betreff  des  Eüenhahntoesens  anfge>tellt,  indem 
sie  den  bleibenden  Ausschass  mit  der  sorgfiUtigen  PrOfuiig  der 
Frage  der  Tarif-Üngldchftnnigkeiten  beanftragte  and  ihm  dabei  die 
folgenden  Gesichtspunkte  zur  geeigneten  Berttchsichtigung  empfahl: 

1)  Die  Tarife  sind  möglichst  nach  gleichen  Einheitssätzen  pro 
Zentner  und  Meile  zu  bilden; 

2)  da,  wo  zwingende  Umstände  nöthigen,  hiervon  abzuweichen, 
sind  die  Tarife  für  Zwischenstationen  m  ein  der  Billigkeit 
entsprechendes  Verhaitniss  zu  den  Tarifsätzen  der  Endstatio- 
nen an  stellen; 

3)  keineefiüls  darf  die  C^mmtfraeht  ftr  dne  geographisch  ent* 

fernter  gelegene  Station  niedriger  sein,  als  flu:  eine  dersel- 
ben Route  angehörige  nähere  Station. 
In  diesen  Sätzen  hatte  der  Handclstag  offenbar  die  Wünsche 
der  Betheiligten  genau  formuUrt  und  zur  Begutachtung  gestellt» 
ohne  denselben  schon  seine  Autorität  za  leihen. 

Die  Frage  der  Eisenbahntarife  nnd  der  Haftungspflicht  der 
Eisenbahnen  war  damals  Gegenstand  eifriger  Agitation  in  feanf» 
männischen  Kreisen.  Sie  wurde  in  der  dritten  Versammlung  des 
Kongresses  deutscher  Volkswirthe  (in  Köln  1860),  also  vor  dem 
heidelbexiger  Handelstage,  auch  vor  das  Forum  des  Kongresses 
gebracht  Es  gesobah  dies  in  zwei  Anträgen.  Der  erste  dersel- 
ben, Ton  Dr.  J,  Fauchet  nnd  Genossen  eingebracht,  wurde  durch 
die  Berathang  der  EisenzoUfrage  in  der  Abtheilnng  fär  ZoUange- 
legenheiten  und  speziell  durch  die  Klagen  über  zu  hohe  Tarifirung 
der  Eisensteine  veranlagst  imtl  gin^  dabin: 

der  Kongress  möge  sich  dahin  aussprechen :  es  sei  ein  Miss- 
branch  der  Administrativgewalt,  die  Ertheilung  von  Konzes- 
sionen fOr  Transportanstalten  davon  abhängig  zn  machen, 

MUtaiUi,  Tviksw.  eokr.  I.  11 
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dass  aiitleren  bereits  bestehenden  Anstalten  keine  Konkur- 
renz gemacht  werde. 

Der  zweite  Antrag  gi]]g  vom  HandelsTerein  zu  Köln  aus  und 
betraf 

die  SteUnng  der  Eisenbahnen  als  Frachtführer  und  deren 

Haftbarkeit  pegenüber  dem  Handelsstande. 
Auf  dem  Kon^rre^s  «leut-clirr  Volkswirthc  gelangte  die  Frage 
bereits  im  Jahre  1861  in  der  Stuttgarter  Versammlung  zur  De- 
batte.^ Die  vorbereitende  Denkschrift*)  nahm  aus  den  beiden  An- 
trägen und  der  inzwischen  lebendiger  gewordenen  Agitation  gegen 
die  Höhe  der  GOtertarifis  und  gegen  die  Differenzialtarlfe  Veran- 
lassung, dem  Kongress  die  ganze  Frage  des  Monopols  der  Eisen- 
baimen,  des  gesetzlichen,  wie  des  sogenannten  ^natürlichen'  zu 
unterbreiten.  Nachdem  sie  das  gesetzliche  Monopol  iheils  in  dem 
Schutz  gegen  Parallelbahnen,  tbeils  in  dem  sogenannten  Konzessions- 
monopol gefdnden,  dagegen  das  ,,natOr1iche^*  Monopol  als  einen 
AnstluFS  des  Eigenthums  und  wesentlichen  Faktor  des  Fortschritts, 
die  Klagen  über  dasselbe  als  Klagen  über  noch  mangelnde  Kon- 
kurrenz aufgewiesen,  untersuchte  sie  die  einzelnen  Beschwerdepunkte 
der  mangelhaflten  Haftbarkeit  der  Eisenbahnverwaitangen,  der  zu 
hohen  und  der  Differenzial-Frachtsätze  und  gelangte  zu  folgendem 
Ergebniss : 

„Die  gemeinsame  ürsaclie  aller  Beschwerdepunkte,  welche 
gegen  die  deutschen  Eisenbahnverwaltungen  mit  Grund  geltend 
gemacht  werden,  liegt  in  dem  Mangel  der  Konkurreng*  Des 
einzig  sichere  Mittel  gegen  ein  Uebel  besteht  in  der  Beseitigung 
der  Ursache  desselben;  die  einzig  zweckentsprechende  Abhtllfb  der- 
selben besteht  also  in  der  Herheiführung  der  Konkurrenz.  Denn 
durch  Gesetz  und  Reglementining  den  Zustand  herbeizuführen,  den 
die  Konkurrenz  herstellt,  ist  unmöglich  und  bei  jedem  derartigen 
Versuche  läuft  man  Gefahr,  zur  Vermeidung  eines  kleineren  Uebels 
ein  grosseres  zu  veranlassen."* 


Das  Mmepot  dtr  ESittAaknm,  eine  Denkiehrift,  der  vierten  Ver- 
Bumnlang  des  Kongrettet  dentaeber  Volktwiiihe  im  Anfinge  der  iHndigen 
Deputation  deaaelben  toigelegt  von  MiekmeHi. 
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Hienins  ergab  sich  eine  Reihe  von  BeBolotionen,  welche  dem 
Kongresse  unterbreitet  wnrde.   Nach  einer  sehr  grOndliehen  Yor- 

berathung  in  der  betreflfcTidcn  Abtheihmg  des  Kongresses,  die 
jedoch  nicht  alle  in  den  Antragen  der  Denkschrift  aufjLr  est  eilten 
Punkte  erledigen  konnte,  nahm  der  Kongress  folgende  Anträge» 
übereinstimmend  mit  der  Denkschrift,  an: 

,1)  Die  deo  Bieenbehnen  geaetsHch  oder  vortragsmässig  eingerSamte 
Sicherung  gegen  den  Bau  yon  Parallelbahnen  steht  im  Widenpmeh 
mit  gesunden  Tolkswirthschaftlicben  Grundsätien  und  ht  p:ofnhrTo]L 

2)  Es  ist  ein  Missbrauch  der  Administratirgewalt,  die  Ertbeilang  Ton 
Konzessionen  für  Transportanstalten  davon  abhängig  au  machen, 
dasa  antlt'rn  bereits  bestehenden  Anstalten  keine  Konkurrenx  ge- 
macht werde;  ebenso  ist  es  rerwerflich  eine  nachgesuchte  Konzession 
um  eine  Priratbahn  lediglich  im  Interesse  des  Monopols  der  Staats- 
bahnen  zurfickzuweisen.  *) 

3)  Es  ist  vielmehr  Aufgabe  des  Staates,  die  Entstehung  und  Wirk- 
samkeit konkurrirender  Transportanstalten  nach  Möglichkeit  zu 
erleichtern  und  zwar 

a)  dadurch,  dass  er  dem  Bau  neuer  Eisenbahnen  keine  willkür- 
lichen Hindemisse  in  den  Weg  legt, 

b)  dedmeli,  d«as  er  eehier  Pflicht  i«r  InstaadlMltung  der  sAtllr- 
lichen  Wuserstrasten  gewisienbaft  nachkommt»  und  die 
Schiff&brtsabgaben  nicht  alt  FinaasqveUe  benntit» 

c)  dadurch,  das«  er  nicht  den  Eisenbahaba«  einseitig  berorzugt, 
sondern  auch  den  Kanalbantea  gleiche  Oereehtigkeit  wider- 
&hren  Usst.« 

Unerledigt  waren  geblieben  folgende  von  dem  Verfasser  der 

Denkschrift  vorgeschlagenen  Pnnltte: 

4)  Es  ist  dahin  zu  streben,  dass  der  freien  Ronknrrens  a»tf  den  Ebm' 
Mmm  «illff  eia  mSgUehit  weiter  Wirlrangahreis  erOffiietv  die  in 
den  Binden  der  Verwaltung  monq^isirlen  Funktionen  auf  ein 


*)  Dies  schlug  nämlich  die  volkswirthscbaftliche  Kommission  der  wfkrt* 
tembergischen  2.  Kammer  unter  Führung  des  Herrn  M.  Mohl,  gegenüber 

dem  Gesuch  der  Stadt  Kirchheim,  dos  Uauptsitzes  des  württembergischen 
Wollhandels,  um  die  Erlaubniss,  eine  Anschlussbahn  von  Kirchheim  an 
die  württembergische  Staatsbahn  bauen  ru  dürfen,  gerade  in  dem  Augen- 
blicke, wo  der  Kongress  zusammen  war,  der  Kammer  zu  thun  Tor,  woraus 
dann  der  Kongress  Veranlassung  nahm,  obigen  Zusatz  zu  beachliessen.  Die 
württembergische  2.  Kammer  stellte  sich  gegen  ihre  Kommission  auf  die 
■Seite  des  Kongresses. 
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möglichst  gfertnges  Maass  beschränkt  werden,  Jas^  namentlich^ 
durch  Umgestaltung  des  Transportdienstes,  das  FrachtfQhrerge- 
schaft  auf  den  Eisenbahnen  auch  dem  frei  konkurrirenden  Privat- 
gewerbe,  mit  unbebiiidorter  rreisbeatimmung,  allgemein  eröffnet 
werde.*) 

5)  Es  ist  wirthscbaftliches  Bodürfniss,  dass  zur  Förderung  des  Baues^ 
von  Eisenbahnen,  Kanälen  und  anderen  Transportanstalten  difr 
Formen  erleichtert  und  vervielfältigt  werden,  unter  welchen  der 
Vortheil,  welcher  für  die  Transportinteressenten  aus  der  Her- 
stellung neuer  Transportanstalten  hervorgeht,  als  wirthschaftliche» 
AgeuH  für  Förderung  den  Unternehmungsgeiatcs,  namentlich  in 
Gestalt  Yon  Privat-Zina^arantiou,  auftritt. 

6)  Handel  und  Fabrikation,  Borgbau  uud  Landwirthschaft  sind  zur 
Abhülfe  ihrer  Beschwerden  im  üebrigen  auf  die  eigene  Kraft  zu 
verweisen,  welche  sie  zur  Vervollständigung  des  Netzes  der  Eistn- 
bahnen  und  Wasserwege  mit  ganzer  Energie  in  Th&tigkeit  setieiL 
mögen. 

Der  fünfte  Punkt  kam  mit  der  Versammlung  des  Kongresses 
in  HAuaover  (1864)  bei  Gelegenheit  der  Kanaifrage  zur  SprachCr 
und  es  wurde  hier  folgender  Grundsatz  angenommei!: 

.Kanalunternehmungen  gehören,  wie  alle  Traniporitiaftenielinuingeiif 
der  Privatindustrie.  Zur  Herstellung  derselben  kOnnen  die  A^jetenlea 
und  Tnuisporiinteressenten,  welche  einen  Vortheil  von  der  wohlfeilerem 
Yenendong  ihrer  Produkte  oder  der  wohlfeileren  HerbeisehaAmg  der 
Güter,  welcher  »ic  bedürfen,  erwarten,  mit  den  Unternehmern  zusammen- 
wirken. Die  geeignelete  Form  dieser  Mitwirkung  besteht  in  der  firei- 
willigen  Zeicbnong  von  Aktien,  welche  den  Unternehmeraktien  an  dem 
Seiaertnge  bis  zur  Hohe  einet  gewiuen  Zinsfusses  die  Prioritli  etn-^ 
rinmen.  Aach  der  Staat  kann,  eoweit  er  ein  direktes  Interesse  an  der 
Herstellung  einet  Kanalnntemehmens  hat,  daran  mitwirken,  jedoch  nur 
•b  Interetient  nnd  mit  einem  teiner  BetheiUgnag  enttpreehenden  Stimm- 
xecht.« 

Der  Kongress  deutscher  Yolkswirthe  war  also  Oberaü  for  fireie* 
Selbstbewegong  im  Eisenbahnwesen  aufgetreten.  Auch  dem  ^M- 
hmäm  AuB$ehu9$  des  BanddHoffe»  hatte  eine  Denkschrift  seine» 

ersten  Sekretairs,  des  Herrn  Arndt,  vorgelegen,  welche  gegenüber 
den  vom  ersten  Handel^tage  zur  geeigneten  Berücksichtigung 
empfohlenen  Grunds&tzen,  für  die  freie  Tarifpolitik  der  Eisenbah* 


*)  Bietet  Qetiehttpnnktet  bei  tieh  tpiter  dtr  dentiehe  Htndelstag 
ai^geDommen.  (s.  o.) 
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neu  ein  Yotnm  einlegte,  welches  durch  die  frohere  praktische 
Bethätigung  des  Verfassers  im  Eisenbahn&che  ein  miTerkennhares 

Gewicht  erhielt  ludess  scheint  dicbc-  Votum  wirkungslos  geblie- 
ben zu  sein.  Denn  als  es  galt,  die  Verhandlung  der  dritten  Vcr- 
sammlimg  des  Handelstages  im  Herbst  1865  über  die  Diflereuzial- 
tariffiragc  Torzubereiten,  war  der  bleibende  AussehusSi  nachdem  er 
Jaage  Teigeblich  eine  Einigang  in  seiner  Ifitte  Tersncht,  endlich 
la  einer  Besolution  gelangt,  welche  die  Klagen  über  die  Differenzial- 
tttife  in  sich  aufnahm,  an  die  ^tmTerftnsserliche  ObenmlBichts- 
gewalt  der  Landesregierungen"  appellirte  und  schliesslich  das  Pro- 
blem eines  allgemeinen  deutschen  Eiseubalingusetzes  aufstellte, 
.„welches  einestheils  die  Entwickeluug  der  Schieuenstrassen  erlcich- 
ieni  nnd  f&rdem,  und  andemtheils  die  yom  öffentlichen  Wohle 
■geforderten  Nonnen  in  der  Tarifimng  nnd  Haftpflicht  artOraliren 
iDOnnte.'' 

Eine  solche  Resolution  würde  einfach  die  Losung  des  Pro- 
blems auf  die  Landesregierungen  und  den  Bundestag  abgewälzt, 
aber  die  Frage  weder  gelöst,  noch  geklärt  haben.  Die  Yorkom- 
jnissioD  des  Handelstages  fand  denn  auch  diese  Resolution  zu  arm 
und  formnlirte  eine  neae,  welche  die  „Gesichtspunkte"'  des  Be- 
schlusses Ton  1861  in  einer  Beiiehung,  in  Bezug  nftmlich  auf  den 
Einheitssats  pro  Zentner  und  Meile  ifls  im  Yorans  festgestellte 
Regel,  kritisirte,  im  Uebrigen  aber  auf  denselben  weiter  baute. 

In  Betreff  namentlich  der  Frage  der  f  rachtdisparitäteu  sagte 
4er  Antrag  der  Yorkommission  in  seinem  ersten  Punkte: 

,Die  zur  Sprache  gebrachten  Fraohtdisparit&ien,  denen  sofblgO  dar 
miterbrocbenc  Verkehr  fQr  die  n&ralichcn  Strecken  mit  einem  Zuschlage 
von  20,  25,  30,  60,  ja  100  Prozent  und  mehr  gegen  n bor  dem  durch irohendea 
Yerkebr  belastet  ist,  enthalten  eine  ungerechtfertigte  H&rte  für  die  roB 
diesem  Zmohlage  betroffenen  Zwischenpl&tze  und  eine  wiUkfirlicke  Oe* 
fthrdoBg  Tonk  komm^rsieUen  nnd  industriellen  Intereiseii." 

Punkt  2  empfishl  in  erster  Linie  Konkurrenz  durch  Eisen- 
nnd  Wasserstrassen,  Punkt  8  erklärte  dieselhe  indess  für  ein  nicht 

ausreichendes  „Auskunftsmitter';  Punkt  4,  5  und  6  lauteten: 

,4}  Dagegen  stehen  aber  auch  tleni  Verlangen  einer  gleichmässigen 
Behandlung  der  Eisenbahnfrachten  nach  einem  bestimmten  Ein- 
beitesats  per  Ztr.  und  Heile,  sowie  andern  Vorschlägoni  welche 
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den  Eisenbahn-Frachttarif  einer  im  Voraus  bestimmten  Regel  UDtar— 
werfen,  gegründete  Bedenken  entgegen. 

Ö)  £•  ist  daher  in  jedem  einzelnen  Bisparitätsfalle  sorgfUtig  zu  unter- 
suchen,  ob  her  echt  igte  und  erhebliche  Interessen  willkürlich  ge- 
flihrdet  sind  oder  nicht. 

6)  Ist  dies  der  Fell,  so  ergiebt  sich  des  Beebt  der  Beschwerdeftlhning 
und  die  Pflicht  der  Abstellung  aus  der  27utur  der  Bisenbnbnenr 
als  tum  gleiehmissigen  Wohle  aller  Transportinteiesseaten  be- 
stiminter  (MTentlieher  Verkehrsanstalten. 

Wir  haben  die  Agitation  gegen  die  Differeuzialtarife  bereits 
früher  einer  eingehenden  Kritik  untenvorfen  uud  beleuchteteu  da- 
mals eme  Streitschrift  (der  breslauer  Uaudelskammer),  welche  ihre 
Polemik  nngleich  sorgfältiger  motiTirte,  als  der  Referent  des  Han- 
delstoges  und  die  fibrigen  Redner  seiner  Partei.  Es  kann  daher 
hier  nicht  unsere  Sache  sein,  nochmals  auf  eine  Kritik  derselben 
Argumente  einzugeheu.  Es  ist  eine  ganz  audere  beitc  der  Ver> 
handlung,  welche  uns  jetzt  interessirt,  es  ist  nicht  die  Dialektik 
der  Redner,  sondern  die  DialekUk  der  Thatstiehen. 

Man  liebte  es,  die  Yeraammlong  in  eine  „Rechte**  (welche  die 
.Tarifpolitik  der  Eisenbahnen  dem  Staute  unterwerfen  wollte),  eine 
^inke''  (welche  lediglich  die  freie  Konkurrenz  vertrat)  und  ein 
„Zentrum"  (welches  zwischen  Freiheit  und  Zwang  vermittein  wollte) 
einzutheüen.  Diese  Eintheilung  wftre  zutreffend,  wenn  es  sich,  wie 
etwa  auf  dem  volkswirthschafUichen  Kongress,  lediglich  um  theore- 
tische Kämi)fe  gehandelt  hätte.  So  ist  es  aber  nicht  auf  dem 
llandelstage.  Dort  btehen  liintur  den  Theuheon  praktiifche  Inte- 
ressen, welche  sich  geltend  machen,  die  Autorität  des  Uandels- 
tages  zur  Unterstützung  ihrer  Bestrebungen  gewinnen  wollen.  Damit 
soll  nichts  weniger  als  em  Tadel  ausgesprochen  werden.  Der 
Handelstag  ist  gar  nicht  dazu  da,  zu  theoretisiTen,  er  ist  vielmehr 
bestimmt,  die  praktischen  Interessen,  welche  Kautieute  und  Indu- 
strielle der  verschiedenen  Theilc  Deutschlands  dem  Staate  und  der 
Öffentlichen  Meinung  gegennber  verfolgen,  zum  Ausdruck  zu  bhn* 
gen  und  die  Punkte  zu  suchen  und  zu  formuliren,  worin  sie  aber- 
einstimmen.  Der  Theoretiker  hat  aus  diesen  Verhandlungen  viel 
zu  lernen,  aber  weniger  von  den  Argumenten,  die  dort  für  und 
wider  vorgebracht  werden,  als  aus  der  Beobachtung  der  btrOmun* 
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gen,  Yereinlmnuigeii  und,  wenn  es  nicht  anders  geht,  prinzipiclleD 

Entsciieidungeu ,  die  dort,  oft  mehr  hiuter  den  Koalissen  als  auf 
der  Bühne,  vor  sich  gehen.  Ist  es  wahr,  dass  die  antagoni?tischcQ 
Interessen  harmonisch  sind,  so  muss  in  diesem  Interessenkampfe, 
der  ach  YoUzieht  unter  dem  Drucke  der  Kothwendigkeit  eine 
Eioigong  zu  suehen,  welche  so  Viele  znsammenfieisst,  dass  eine 
Sprengung  der  Versammlung  vermieden  wird,  so  muss,  sagen  wir, 
in  diesem  luteresseukampfe  entweder  eine  Dialektik  der  That- 
sacheti  sich  vollzieJienf  welche  die  Harmonie  zur  ü^rscJieiiiung 
hfingt,  oder  es  kommt  nichts  heraus  als  eine  Vertagung  des  un- 
fenöhnten  Kampfes. 

Für  solche  Vertagung  machte  sich  noch  gegen  den  Schluss 
der  Debatte  die  Stimme  Herrn  Stahlborg's  geltend,  welcher,  hülflos 
in  dem  Versuche,  die  sich  bekümpfenden  besonderen  Interessen 
entweder  zu  yersdhnen  oder  zwischen  ihnen  zu  entscheiden,  vor 
einem  „&st  onlOsharen  Räthsel**  stand  und  fortüahren  wollte  nach 
nAuskonftsmittehi^  zu  suchen,  um  „den  bisher  unlösbaren  Zustand 
wenigstens  erträglich  zu  machen".  Im  Sinne  des  weiteren  Suchcus 
empfahl  er  den  Ausschussautrag ,  obgleich  er  nach  dem  Interesse 
eines  Seeplatzes  (Stettin),  welches  er  vertrat,  auf  der  Seite  der 
fmen  Tarifimng  stehen  musste  und  ständ. 

Aber  ftr  eine  Vertagung  war  die  Frage  zu  r^f  geworden. 
Von  Anfang  an  war  die  Versammlung  sich  bewusst,  dass  es  ihre 
Aufgabe  war,  die  Frage  nicht  zu  „lösen",  sondern  zu  „klären". 
Tiefen  Eindruck  hatte  die  Erklärung  des  zweiten  Beferenten,  Dr. 
Weigel,  gemacht:  ^J)ie  Resolutionen  des  Ausschusses  sind  gewisser- 
fflissen  Qed4mkeMUaUmm,  die  Jeder  durchmachen  muss,  der  Ober 
die  Frage  nachdenkt;  es  ist  vor  allem  wünschenswerth,  dass  die 
prinzipiell  abweichenden  Ansichten  einmal  gegen  einander  kämpfen; 
deshalb  bin  ich  auch  gegen  eine  jede  Vertagung:  denn,  verlassen 
Sie  sich  darauf,  wenn  Sie  selbst  die  Ansichten  nidit  klären,  so 
Hegt  in  Jahren  die  Sache  noch  gerade  so,  wie  heute.**  Der  glttck- 
liehe  Ausdruck  „Gedankenstationen,"  schlug  durch,  er  wurde  von 
mehreren  Rednern,  theils  ernsthaft,  theils  spöttisch  wiederholt, 
aber  auch  die  SpOtter  werden  sich  insgeheim  eingestanden  haben, 
iats  sie  „Gedankenstationen,*'  und  am  Ende  nicht  unbedeutende. 
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ziuiickgelegt  haben  und  schliesslich  bei  einer  Station  stehen  ge- 
blieben sind,  von  der  die  Heise  weiter  geht,  und  hoffentlich  zum 
Besseren. 

Nicht  etwa  blos,  dass  „die  Gegensätze  auf  einander  platzen**, 
nein,  dass  die  Vertreter  der  einander  bekämpfenden  Interessen 

laut  und  öffentlich  denken,  dass  falsche  Denkposiüonen  nicht  be- 
hauptet werden  können  und  abgestossen  werden,  harmonirende 
Dichtungen  als  solche  erkannt  und,  sich  gegenseitig  vereinigend, 
zun  Siege  verbunden  werden,  dass  in  der  Dialektik  der  thatsäch- 
liehen  Interessen  und  der  Gedanken  Ober  dieselben  die  Yersanim- 
lung  als  Ganzes  einen  Gedankenprozess  durchmacht,  der  Falsches 
ausscheidet  und  wenn  auch  nicht  die  Lösung,  so  doch  wenigstens 
eine  klarere,  der  fortgeschrittenen  praktischen  Entwicklung  mehr 
entsprechende  Formulirung  des  Problems  findet,  das  ist  der  Vor* 
theil  solcher  Debatten. 

Denn  eine  „Lösung,'*  die  nun  fortan  allem  Hader  und  aller 
Unzufriedenheit  ein  Ende  machte,  kann  ja  nie  gefunden  werden. 
Die  Praxis  ist  immer  unzuMeden,  weil  sie  immer  Schwierigkeiten 
▼or  sich  sieht,  die  sie  Überwinden  muss  und  Qber  die  äe  sich 
beklagt  Hörte  sie  Je  auf  über  Schwierigkeiten  zu  Idagen,  so 
wäre  das  der  Tod.  Die  Theorie  aber  kann  wohl  die  freie  Kraft 
des  Menschen  als  den  Herakles  nacliweiscu.  der  die  immer  neuen 
Aufgaben  löst,  sie  kann  wohl  die  Richtung  angeben,  in  welcher 
dieser  gewaltige  Arbeiter  seine  Kräfte  zu  erproben  hat,  aber  die 
Lösung  finden  und  Tollftthren  kann  nur  der  Herakles  selbst,  und 
wenn  er  die  Lösung  gefunden  und  Tollfühit  hat,  dann  ist  die 
Wissenschaft  als  Physiologie  der  Gesellschaft  um  einen  Kreis  von 
Beobachtung  und  Erkenn tniss  reichci-,  die  Wissenschaft  als  Rath- 
geberin  um  eine  Aufgabe  erleichtert.  Die  Lösung  der  praktischen 
Schwierigkeiten,  welche  die  Kulturkrafb  in  der  Freiheit  findet,  Im 
Einzelnen  im  Voraus  genau  zu  construiren,  dazu  gehört  eine 
Phantasie  und  Allwiss-enheit,  die  dem  3Icnschen  versagt  ist.  Schlag- 
lichter in  die  Zukunft  der  Kulturentwickelung  kann  die  Wissen- 
schaft werfen,  aber  einen  Zuknnftsplan  zeichnen,  den  der  Praktiker 
nun  nur  auszufUiren  brauchte,  dass  kann  sie  hiebt 

Die  „Klärung**  also,  wdche  die  grosse  Debatte  ToUzog,  die 
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«GedankenstatioDeD,"  welcbe  die  Yenammltiiig,  und  mit  llnr,  als 

der  Arena  der  lebendigen  Interessen,  gewiss  das  gesammte  öifeilt- 
liche  Be\N'U'?stsein.  zurückgelegt  hat,  haben  wir  darzulegen. 

I>ie  Tarifdisparitäten  sind  bekanntlich  eine  WirkoDg  der  Kon* 
bsnos  nicht  blos  zwischen  den  Eisenbahnen,  sondern  anch  swischen 
4m  Prodnktions-  and  Handelsplätzen,  welche  die  zentralen  Mftrkte 
fersorgen.  Durch  diese  Konkurrenz  beginnt  auf  den  weit  gespann- 
ten Linien,  welche  die  zentralen  IVIiirkte  verbinden,  das  Regime 
der  wohlfeilea  Tarife.  Dasselbe  erstreckt  sich  nur  so  weit,  wie 
die  Konkarrenz,  and  diese  dehnt  sich  erst  allmftlich  anf  die  da- 
zuisehen  liegenden  Plätze  ans,  wenn  das  Eisenbahnnetz  sich  ver- 
diditet,  nod  aach  die  Vei%indnngsUn!en  mit  diesen  sich  Terviel- 
föltigen.  So  lange  dies  noch  nicht  der  Fall  und  nicht  andere 
Verhältnisse  auch  hier  die  W ohlfeilheit  einfuhren,  besteht  zwischen 
den  Yennittelangsplätzen  and  den  zentralen  Absatzmärkten  ein 
pro  Ztr.  and  MeOe  wesentlich  höherer  Tarif  fort,  and  es  whrd 
daher  Ihr  den  einzelnen  Vermittelnngsplatz  schwer,  wo  nicht  un- 
möglich, einen  früher  gewohnten  Zwischenhandel  aufrecht  zu  er- 
halten, der  ihn  zu  einem  an  den  Verkehr  zwischen  den  Haupt- 
sätzen betbeiligten  Stapelplatze  machte. 

Gegen  die  Tarifiiisparitäten  kämpft  also  das  Interesse  der 
srittddeatschen  Plätze  Köln,  Magdeburg,  Leipzig,  Berlm,  Breslau 
XL.  a,  m.  Sie  verlangen  gleiche  Tarifsätze  pro  Ztr.  und  I\Ieile  ftir 
die  kleinen  wie  für  die  grossen  Entfernungen  und  stellen  die 
Forderang  der  Gleichheit  über  das  Interesse  au  der  Wohlfeilheit 
Sie  reaguren  gegen  die  Wirkungen  der  beginnenden  Konkurrenz 
in  Lrteresse  der  Gonservirang  altgewohnter  Handelsbeziehangen, 
die  sie  gewissermassen  als  den  Gegenstand  eines  mit  ihrer  geo- 
graplüschen  Lage  verbundenen  Rechtes  betrachten.  Sie  kämpfeu 
also  gegen  die  Wohlfeilheit  für  die  Aufrcchterhaltung  eines  Stapel- 
lesfats,  sa  welchem  ihre  geographische  Lage  den  Titel  bildet  Und, 
da  die  ihr  grössere  Entfernungen  niedigeren  Tarife  eine  grössere 
Ansgleidiung  der  Waarenpreise  bewirken,  kämpfen  sie  gegen  die 
Ausgleichung  der  Waarenpreise,  indem  sie  für  die  Ausgleichung 
der  TarifeäUe  auftreten.  Durch  Aufrechterhaltung  ihres  Stapel- 
leehti  wollen  sie  den  Nachtheil  der  grösseren  geographischen  £nt- 
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ferauüg  gegen  die  aasgleichende  Wirksamkeit  der  Knltnr  permanent 

iiiacbeu.  Dieses  künstlich,  gegen  die  uatiirgesctzlicben  Wirkimgeu 
des  Eisenbahnwesens  und  der  Konkurrenz,  durch  die  den  Eisen- 
hahnen aufzuerlegende  Gleichheit  der  Tanfirung  herzustellende 
Yerhältnifls  ist  niolits  mehr  und  nichts  weniger,  als  ein  MonopoL 
Die  miUddeutechen  HäUe  mit  ihrem  Kampfe  gegen  die 
Tarifdisparitaten  bildeten  die  eine  der  anf  dem  Handelstage 
kämpfenden  Interessengruppen.  Der  Antrag  des  vorbereitenden 
Ausschusses,  die  Rede  des  Keferenten  Herrn  Classen-Kuppeh/ianuy 
die  Anträge  der  Herren  MoU  und  Dietrich  gaben  ihren  Be- 
strebungen Ausdmck.  Gegen  sie  traten  zwei  Interessengroppen  in 
den  Kampf. 

Zunächst  die  Seestädte.  Ihr  Konkurrenzkampf  zusammen 
mit  dem  Konkurrenzkampfe  der  Eisenbahnlinien  war  die  Ursache 
der  Wohifeilheit  auf  den  sie  mit  den  zentralen  Platzen  yerbin- 
denden  Linien.  Das  Gesetz  der  Gleichheit  der  Tarifirong  anf 
allen  Entfernungen  bedroht  sie  mit  dem  Verluste  der  wohl- 
feilen Tai'ife.  Sie  sind  daher  die  natürhchen  Propagatorcn  der 
Freiheit  der  Tarihrung  auf  den  Eisenbahnen.  Ihr  beredtester  Ver- 
treter war  Herr  Dr.  Boehmert  (Bremen). 

Femer  die  grossen  induitriellen  ZentrcUheerde,  insbesondere 
die  Kohlm^Hemere.  Sie  bilden  den  Ausgangspunkt  eines  strahlen* 
iönnig  von  den  Kohlengebieten  ausgehenden  Massentransports,  der 
nach  allen  Kichtungeu  hin  im  Besitze  mühsam  erkämpfter  wohl- 
feiler Tarife  für  seine  Güter  (Kohlen,  Erze,  Eisen)  sich  betiadet. 
Sie  sind  noch  mitten  in  ihren  erfolgreichen  Bestrebungen  nach 
Wohifeilheit  des  Transports  ihrer  Erzeugnisse  nach  allen  Mftricten 
begriffen,  und  würden  auf  einen  grossen  Theil  der  bisherigen  und 
auf  fernere  Erfolge  verzichten  mübseu,  wenn  den  Ei>eiibahutarifen 
das  Gesetz  der  Gleichheit  diktirt  würde.  Herr  Hammacher  mit 
seinem  Gegenanträge  bildete  ihren  hauptsächlichsten  Vertreter. 
Diese  Interessenten  waren  natürlich  entschiedene  Gegner  der  gegen 
die  Tarifdisparitäten  gerichteten  Agitation.  Dagegen  haftete  ihn«» 
noch  manche  zu  frische  Kemini^zenz  ihres  Kampfes  um  den 
Pfennigstarif  und  gegen  manche  kleinliche  Eisenbahnplackereien 
an,  als  dass  sie  einfach  für  die  freie  Tarifirong  hätten  eintreten 
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kOoneu.  Sie  erkaunten  das  Prinzip  der  Anrufung  des  Staates  au, 
wollten  aber  den  Staat  nicht  zu  Gunsten  der  Gleichheit,  sondern 
zu  Gonsten  der  Wohlfeilheit  und  der  Wohlfeüheit  gerade  der  von 
ihnen  in  Anspruch  genommenen  Transportleistnngen  angerufen 
wissen.  Sie  standen  also  prinzipiell  der  Gruppe  der  Yermittelnngs- 
piätze  näher,  als  die  Seeplätze.  Aber  als  kühn  unternehmende, 
gewaltig  arbeitende,  Neues  schaffende  Uuternehiuer,  als  Interessen- 
ten aller  nur  denkbaren  noch  zu  erbauenden  Eisenbahnliuicn 
hatten  sie  ein  stärlieres  Freiheitsbewusstsein  in  sich,  als  die  ledig» 
lieb  althergebrachte  geographische  Yortheile  konservirenden  Intern 
essenten  der  Yennittelungsplätze.  Während  daher  der  von  den 
letzteren  diktirte  Commissionsantrag  ohne  alle  Motivirung  den 
Staat  als  IllUer  der  Gleichheit  anrief,  suchten  jene  in  dem  Harn- 
luacherschen  Autrage  sich  mit  ihrem  freiliändienschen  Gewissen 
durch  eine  aus  der  Expropriation  hergenommene  Theorie  abzu* 
finden. 

«Die  unter  Autübtmg  des  £a:propriatioiMredite$  erbauten 
Eisenbahnen",  sagte  der  Hammachersche  Antrag,  „können  nicht 

ausifchliesslich  als  solche  gewerbliche  Anstalten  behandelt  werden, 
deren  willküi'liche  Ausbeutuug  dem  Eigenthtüncr  zusteht;  vielmehr 
haben  ilie  Gesetzgebung  und  die  Staatsverwaltungen  der  Deutschen 
Länder  das  Becht  und  die  Pflicht,  dafttr  zu  sorgen,  dass  die 
Eisenbahnen  ihrem  gemeinntttzigen  Zwecke  gemäss  auch  unter  dem 
Gesichtspunkte  der  Förderung  der  wirthschaftlichen  Landesinter- 
f^sen  verwaltet  und  betrieben  werden.  Dagegen  ist  die  staatliche 
Einwirkung  bezüglich  des  Eisenbahn-Transportwesen^  auf  das  Maass 
des  NoUiwendigen  zu  beschränken,  und  namentlich  zu  verhüten^ 
das8  das  Kapital  die  Neigung  zur  Veranlagung  in  Eisenbahn^ 
UnUrnehmlhgm  verlierL" 

»Als  Gesichtspunkte  einer  gisetzlichen  Beform  des  Deutschen 
Eisenbahnwesens  werden  vorläufig  angegeben: 

1)  Die  Auftiebung  aller  die  Bildung  Ton  EonkurrenzlinieD  hindernden 
geseuUchen  und  administraliren  Bestimmungen ; 

2)  den  neuen  Eisenbahnunternehmungen  ist  bei  firtheüung  der  Eon- 
zeasion,  den  bestehenden,  so  weit  es  gesetslich  snllMig  ist,  die 
Pflicht  aufsnerlegen: 
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,  a)  Itür  den  Transport  von  MaMengfltem,  die  in  grossen  Maasen 

zur  Versendung  gelangen,  anf  grössere  Entfemnngen  den 

Pfennigstarif  einzuftihren; 
b)  den  Betrieb  auf  den  ron  den  industriellen  Etablissements 

gebauten  Zweigbahnen  su  den  Selbstkosten  auszuf&hiens 
e)  die  von  Bahn  zu  Bahn  tranaitirenden  Güter  ohne  UebmEgaags- 

gebühr  zu  übernehmen.*' 

uDie  wirksamste  Hülfe  gegen  die  bei  den  Deutschen  Eisenbahnen 
berrorgeiretenen  Uebelstände  erkennt  indess  der  Deutsche  Handebtag  in 
«iner  lebhaften  Bothciligung  des  Handclsstandes  bei  der  Gestaltung  nod 
Verwaltong  der  Eisenbahnen,  sowie  in  der  Geltendmachung  des  gemein* 
samen  Intere^!>es  der  Eisenbahnen  und  Transportau%eber.  Es  muss  nament» 
lieh  dahin  gewirkt  werden,  dass  durch  die  Trennung  der  wtrthaeliaftUeheB 
Faktoren»  ans  denen  sich  der  Eisenbahntransport  zusammensetzt,  eine 
bessere  Ausnutzung  der  Fahrzeuge  nnd  Zugkraft  sowie  eine  freiere  Kon- 
kurrenzthätigkeit  und  in  Folge  hienron  ein  billigerer  Transportpreis  herbei» 
gefUirt  wird.* 

jyDer  dritte  Dentsehe  Handelstag  eraneht  den  fongirenden  Austehuss 
die  Frage  der  Beform  dea  Deutschen  Eiaenbnhntranaportweaens  wiederholt 
'  der  Prüfung  an  unteraiehen  und  cur  LOaung  derselben  dem  niehaten 
Handelstage  eine  motiTirte  Vorlage  an  machen.'* 

So  stellte  sich  Interesse  gegen  Interesse  und  es  schien  als  ob 
die  Debatte  zu  einem  unlösbaren  Konflikte  führen  musste.  Die 
Logik  der  Thatsachen  behütete  den  Handelstag  vor  einem  soicheo. 

Die  Yenöhniuig  musste  gefooden  werden  in  den  Allen  ge- 
mehMomm  Interessen.   Wo  lagen  dieselben?  — 

Allen  gemeinsam  war  das  Interesse  an  der  Wohlfeilheit  des 
Eisenbahntransports.  Auch  die  eifrigsten  Vorkämpfer  der  Gleich- 
heit dachten  nicht  daran,  die  zu  ihren  Gunsten  eingeführten  nie- 
drigen Tarife,  auch  wenn  sie  nicht  auf  den  Lokalverkehr  der 
Zwischenstationen  ausgedehnt  suid,  auf  dem  Altare  ihrer  GiMdn 
zu  opfern.  Oder  hat  Herr  Gassen  •Eappelmann  woM  daran  ge- 
dacht, den  ausserordentlich  niedrigen  Tarif  der  Linie  Antwei-pen- 
Cöln  oder  Rotterdam -Cöln  anzugreifen,  oder  Herr  Moll  den  nie- 
drigen Tarif  zwischen  den  hoUändi^en  und  belgischen  Hftfen  und 
Mannheün?  Jeder  der  gegen  die  Tarifdisparitäten  eifernden  Mittel- 
plätse  ist  aber  im  Genüsse  gewisser  •  wohlfeiler  directer  Tarife, 
über  welche  sich  andere  Plätze  ebenso  beklagen  könnten,  wie  er 
selbst  sich  Uber  andere  Tarifdisparitäten  beklagt.  Der  Staudpunkt 
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dieser  Interessenten  war  durch  einen  inneni  Widerspmcb  nnter- 
liOfalt.  Die  Frage  brauchte  nur  richtig  gestellt  zu  werden,  om 
ihnen  Jede  yemfinftige  Basis  zu  entziehen.  Der  Ausschussantrag 
defisirte  die  Tarifdisparitäten  als  entstanden  aus  einem  dem  unter- 
brochenen Verkehr  auferlegton  ^ZuscJilaoe.''  Thatsächlich  sind 
sie  aber  entstanden  durch  eine  dem  direkten  Verkehr  zu  Theil 
gewordene  Emiüssigungf  welche  naturgesetzlich  das  Streben  in 
sich  bat,  sich  auf  immer  kürzere  YerkdirsTerbindungen  anszu* 
dehnen.  Gegen  diese  natnigesetzliche  Fortentwickelung  der  Wohl- 
feilheit wandte  sidi  die  Forderung  der  Gleichheit  Die  Frage 
durfte  also  nicht  lanten:  sollen  die  „Zuschläge  '  (welche  es  nicht 
giebt)  bestehen  bleiben,  sondern:  soll  die  Ermässigung  verboten 
werden?  Wollt  Ihr  die  Wohlfeilheit,  wie  sie  auch  komme,  oder 
wollt  Ihr  sie  nur  unter  der  die  Entwickelang  der  Wohlfeiiheit  weit 
hinanszchiebeDden  Bedingung,  dass  sie  fttr  alle  Transportverbin- 
dungen ^ßeieh  sei? 

Herr  Schodler  (Breslau)  erwarb  sich  das  Verdienst,  die 
Frage  richtig  zu  formulircn.  Er  fand  das  allgemeine  Interesse 
heraus,  gegen  das  kein  Sonderinteresse  sich  auf  die  Dauer  auf- 
lehnen kanu.    Sein  Antrag  lautete: 

„Der  Handelstag  erklärt  jede  im  Interesse  der  Eisenbahn 
liegende  Frachtherabsetzung,  selbst  wenn  dieselbe  nicht  auf  den 
Lokalyerkehr  ausgedehnt  werden  kann,  im  allgemdnen  Interesse 
filr  wflnschenswerth.** 

Herr  Schoeller  schickte  der  Begründung  seines  Antrages  die 
Bemerkung  voraus,  dass  er  nur  für  seine  Person,  nicht  als  Ver- 
treter der  Breslauer  Handelskammer,  spreche.  Und  das  war 
aatQrüeb.  Das  aUgemeine  Interesse  zu  finden,  welches  die  unlös- 
baren Bithsel  löst,  Tor  welchen  Herr  Stahlberg^  obs^eidi  er  aus 
dem  Interesse  der  Seeplätze  zu  Gunsten  der  Freiheit  der  Tarifimng 
richtig  itrjjumentirte,  dennoch  rathlos  stehen  blieb,  ist  eine  theo^ 
reiische  Denkarbeit,  Herr  Schoeller  konnte  daher  nicht  als  Inter- 
essent, er  konnte  nur  als  Theoretiker  sprechen.  Wir  wollen  seine 
kurze,  schlagende  Rede  hersetzen: 

«Darüber,  dass  hn  Allgemeioeii  FnehtermistigaDgen  ftkr  den  Verkehr 
wftBseheBSwerth  und,  wird  hnm  ZweiM  obwalten.  Und  doeh  sind  die  ra- 
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gegriffenen  Differensielfhiehtsftlie  nor  dedareh  entatanden,  deit  die  Fnebt- 
sitM  flir  den  dnrehgebenden  Yerkeltr  tmOu^  worden,  und,  to  Tiel  mir 
iMkunt,  in  keinem  Falle  djidnrcli,  daaa  die  Fncliten  für  den  Loealrerkelir 
erhöht  werden  sind.  Wenn  ich  nnn  die  Fraehthenbaetsnng  in  diesem  FsUe 
als  ein  üebel  betniehlen  soll,  so  mnss  mir  der  dadaroh  Temrsaehte  Naoh- 
theil  Torher  nachgewiesen  werden.  Han  hat  diesen  Nachweis  sn  ftbren 
geglaubt,  indem  man  sagte,  dass  dnrch  die  Differensialaltse  bisher  besten» 
deinen  Erwerbsquellen  an  andern  Orten  eine  minatOrliche  nnd  willkftiliehe 
Konknrrens  gesebafibn  werde,  ferner  dass  der  Localrerkehr  die  Eisenbahnen 
ftr  die  billigen  8&tie  des  dnrehgehenden  Verkehrs  entschidigen  mflsse  nnd 
dadorch  Tcrthenert  werde.  Beides  scheint  mir  nicht  richtig  su  sein,  da 
die  Voranssetsnng  wohl  antreffend  ist,  dass  die  Eisenbahnen  nicht  frei- 
willig, sondern  nur  doreh  die  Konknrrens  geswnngen,  die  Frachtsitse  Akr 
den  durchgehenden  Verkehr  so  erheblich,  wie  geschehen,  herabgesettt 
haben,  dass  sie  lieber  höhere  Frachten  rereinnabmen  und  die  Herabsetsung 
nur 'haben  eintreten  lassen,  um  den  betreffenden  Verkehr  nicht  gani  sa 
Torlieren.  Es  ist  also  nicht  richtig,  dass  durch  die  Dillbrensialfraehtsltse  eine 
nnnatttrliche,  willkürliche  Preis&nderung  der  billig  traasportirten  Wiaarsn 
an  einaelnen  Orten  gesehaflini  werde,  rielmehr  kommen  letsteren  nur  dis 
natfirlichen  Folgen  der  allgemein  gewttnaditen  Konknrreni  Tersehiedencr 
Transport -Anstalten  su  gute.  Was  femer  die  Kosten  des  LocalTerkehrs 
angeht,  so  werden  die  Eisenbahnen  nur  dann  den  durchgehenden  Verkehr 
su  behalten  suchen,  wenn  ihnen  ein,  wenn  auch  noch  so  kleiner  Vorthsil 
dabei  bleibt»  oder  derselbe  ihnen  wenigstens  die  Generalkosten  tragen  hilft. 
Wenn  dies  geschieht,  so  ist  die  Eisenbahn -Gesellschaft  eher  in  der  Lage, 
die  Fracht  für  den  Local- Verkehr  herabsusetien,  als  wenn  ihr  dieser  Ver- 
theil entgeht  und  simmtliche  Oeueralkosten  dem  LocalTcrkehr  sur  Last 
fellsQ.  —  Die  Gründe  gegen  Fracht -Ermissigong  für  den  durchgehenden 
Verkehr  scheinen  mir  demnach  nicht  stichhaltig,  und  bitte  ich  Sie  desshalb, 
für  meinen  Antrag  su  stimmen.** 

Die  Frage,  so  gestellt^  konnte  von  dem  Handektage  nicht 

anders,  als  mit  Ja  beantwortet  werden,  und  mit  einem  solchen 
Ja  war  die  Fra<je  der  Tarifdisparitätcn  peklärt  und  entschieden. 

Allen  gemeinsam  war  ferner  das  Interesse,  dass  nach  Mög* 
liehkeU  neue  Eieenbahnm  gebaut  werden.  Und  dieses  Interesse 
mr  gegen  jede  Beg^ementimng  der  Tarife,  sei  es  zum  Zwecke 
der  Gleiehheit,  sei  es  zum  Zwecke  der  WohXfeilheit,  gerichtet. 

Wäre  auch  hier  ein  „Theoretiker"  aufgetreten,  der  die  Frage 
richtig  formulirte,  vielleicht  wäre  die  Frage  der  Eisenbahntarife 
vollständig  im  Sinne  der  Freiheit  entschieden  worden.  Die  Theorie 
der  Reglementinmg  Im  Interesse  der  Wohlüeilheit  lautete  so:  weil 


Die  Euenbahnen  und  die  Exproprietioa.  175 

im  Interesse  der  Eisenbahmintcrnelimiingcn  iliircli  das  E.rpropria- 
tionsreclit  das  Eigenthumsrecht  aus  Rücksiclit  auf  den  Gemein- 
AOtzea  darcbbrochen  wird,  so  hat  der  Staat  die  Pflicht  dafür  za 
forgen,  dass  die  Eisenbahnen  ihrem  gemeinntttzigen  Zwecke  genUtos 
audi  unter  dem  Gesichtspunkte  der  FOrdemng  der  wirthschafb- 
lichen  Landcsintercssen  verwaltet  und  betrieben  werden.  Die  Theo- 
rio  lautet  ganz  plausibel,  nur  setzt  sie  voraus,  was  erst  noch  zu 
faewei'^eu  war,  dass  die  Eisenbahnen  ohne  solche  Sorge  des  Staats 
sieht  hinreichend  gemeinntttzig  sein,  nicht  hinreichend  die  wirth- 
schafilidi^  Laiidesinteressen  fördern  wttrden,  und,  dass  die  Ein- 
ahchong  des  Staats  wirklich  auch  die  Folge  haben  werde,  nicht 
nur  Verwaltung  und  Betrieb  der  bestellenden  oder  trotz  der  Ein- 
mischung ^fetehenden  Eisenbahnen,  sondern  das  Eisenbahnwesen 
ftberhaopt  in  seiner  Autdehnung  nnd  in  der  Qualit&t  nnd  den 
Vnieea  seiner  Diensti^nngea  gemeinnfltdger  za  machen.  Der 
intrtgsteOer  selbst  schien  seiner  Theorie  nicht  za  tranm.  ,,Die 
Eiscnbahnuntemehmungen,"  so  schloss  er  seine  Rede,  „sind  die 
wesentlichsten  Förderer  der  wirthschaftlichen  Entwicklung  unseres 
Lsades.  Die  Eisenbahngesellschaften  sind  die  bedeutendsten  Ge- 
«erbetreibenden  Deatschlands  und  wie  kein  anderer  Gewerbe' 
treibender  hei  dem  B!mporbklhen  dee  wirtheehafäiehen  Reich' 
Ümma  des  Landes  interessirt.  Bei  richtigem  Versfändniss  nach 
beiden  Seiten,  würde  nicht  so  häufig  als  bisher  der  schroffe  Gegen- 
tttz  zwischen  Eisenbahntransportuntemehmongen  und  Transport- 
tafsebeni  entstehen.  In  jedem  Falle  ist  eins  anlengbar:  die  Eisen» 
hihnantenieihmangen  nnd  deren  Ftosperität  fordern,  heisst  recht 
•  igentlich  Handel  und  Industrie  und  deren  Bltlthe  fördern,  und 
man  soll  da,  wo  man  die  Auswtlchse  des  bestehenden  rechtlichen 
oad  tbatsftchiicheu  Monopols  der  Eisenbahnen  bekämpft,  sich  hüten 
üaik  einznschneiden,  nm  nicht  dem  Handel  mid  der  Industrie 
ffäch  dem  grossen  Baome  die  belebende  Kraft  za  entziehen.  Meine 
Herren,  hüten  wir  uns,  dass  wir  nicht  die  Henne  abschlachten,  die 
die  goldenen  Eier  legt!"  Hätte  der  allgemeine  Beifall,  mit  welchem 
diese  Worte  belohnt  wurden,  den  Werth  einer  Abstimmung  gehabt, 
•0  mre  die  Frage  der  Stellung  des  Staats  za  den  Eisenbabntahfen 
Ja  8hme  der  Freiheit  entaehieden  gewesen,  denn  irenn  die  Eisen- 
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babnen,  wie  kein  anderer  (Gewerbetreibender  bei  dem  Emporblflbei» 

des  wirthschaftlichen  Reichthums  des  Landes  interessirt  sind,  so 
kann  die  Anwendung  der  Staatsgewalt  gegen  die  Bethätigung  dieses 
eminenten  Interesses  dem  G^einniitzen  nur  schädlich  sein,  und 
es  kann  sieh  nur  noch  nm  das  richtige  Vm^MnäniMs  ihiw  JAUer* 
essen  sdtens  der  EisenbAhnTerwaltongen,  am  das  handeln,  was  wir 
an  einer  andern  Stelle  den  y^lmport  des  Kapitals  xcirthschaftl icher 
Eirmcht  in  das  Eisenbahngewerbe''  genannt  haben.  Zu  diesem 
ruft  in  der  That  der  dritte  Punlct  des  Hammacher*schen  Antrage» 
die  Interessenten  an(  und  ihm  gegenftber  erscheinen  die  beiden 
ersten  Punkte,  welche  die  Anmibng  der  Staatsgewalt  motiviren  und 
dirigiren,  als  eine  Inkonsequenz. 

Vermöge  dieser  Inkonsequenz  öffnete  der  Antracrsteller  der 
schädlichen  Einmischung  des  Staates  ein  weites  Thor.  Denn  obige 
Theorie  gab  ein  Schema»  in  weldies  alle  möglichen  AnspiQche  aller 
möglichen  Interessen  eingeschaltet  werden  konnten;  dem^Antrag- 
steller  selbst  wurde  Angst  davor,  desshalb  beschränkte  er  sofort 
die  anperufenc  staatliclic  Einmischung  auf  das  ..Nothwcndigste" 
und  stellte  der  staatlichen  Einwirkung  das  Problem,  die  Eisen- 
bahnen im  Interesse  des  Gemeinnutzens  sa  beeinflussen  and  dennoek 
jede  Beeinflnssong  sn  Yermeiden,  welche  bewirken  könnte,  dass 
das  Kapital  die  Keigung  zur  Veranlagung  in  Eisenbahnunter- 
nehmungeu  verliere.  Dieses  Problem  ist  unlösbar,  denn  jede  Ein- 
mischung der  öffentlichen  Gewalt  in  die  willkürliche  Ausbeutung 
der  Eisenbahnnntemehmnngen  durch  ihre  EigenthOmer  schreckt 
das  Ea^tal  von  der  Yeranlagmig  in  solchem  Eigenthom  ab. 

Der  Antrag  suchte  seiner  an  einem  innem  Widerspmclr 
krankenden  Forderung  dadurch  gerecht  zu  werden,  dass  er  die 
Einschränkung  der  Willkür  in  das  Gesetz  und  die  KonzessiorU" 
bedingungen  verlegte.  Es  sollen  den  neuen  Eisenbahnnntemeh- 
mnngen bei  Ertheilnng  der  Konzession,  den  beetehenden,  so  weit 
es  „gesetdich  zulassig  ist,^  gewisse  Pflichten  anferiegt  werden. 

Es  fragt  sich  den  Eisenbahnen  gegenüber  zunächst: 

was  ist  gesetzlich  znlftssig?  Antwort:  alle  möglichen  Quälereien, 
nur  nicht  die  Auferlegung  der  Pflicht,  etwa  zum  Pfennigtarife  zu. 
tranq^rtiren.  Der  Antrag  heisst  also  den  bestehenden  Eisenbahnen. 
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gegeuUber:  quälet  die  Eisenbabngesellschafteu  mit  allen  gesetzUcheu 
Mitteln  so  lange,  bis  sie  sich  den  und  den  Bedingongen  fügen. 
Dass  die  gesetzlich  begrOndeten  Fordemngen,  welche  im  Interesse 
selchen  Zwanges  gestellt  werden  können,  das  Eisrahahnwesen  ge- 

meiimütziger  machen,  ist  zu  leugnen,  im  Gcgentheil,  die  Verbote, 
mit  welchen  ihnen  der  Staat  etwa  kommen  kann,  hindern  die 
Eisenbahnen  ihr  mit  dem  Gemeinnutzen  übereinstimmendes  Inter- 
esse zu  verfolgen.  Dagegen  steht  oline  allen  Zweifel  fest,  dass  das 
Yorsichgehmi  solcher  Quälereien  gegen  die  bestehenden  Eisenhahnen 
das  Kapital  da?on  abschreckt,  in  neuen  Eisenhahnnntemehmnngen, 
deren  ein  gleiches  Schicksal  wartet,  eine  Veranlagung  zu  suchen. 

Den  neuen  Eisenbahuuuternehmungen  gegenüber,  welchen 
durch  die  Konzessionsbediugungen  gewisse  Pflichten  auferlegt  werdeu 
sollen,  fragt  es  sich,  oh  sie  unter  der  Bedingung  der  Uehernabme 
dieser  Pflichten  za  Stande  kommen.  Manche  werden  za  Stande 
konmien;  ftr  viele  und,  nachdem  einmal  die  Hauptlinien  fertig 
shid,  fhr  die  Ohergrosse  Mehrzahl  werden  die  aufgestellten  Kon- 
zessionsbedingungen ein  Ilinderniss  des  Zustandekommens  bilden. 
Also  verstösst  die  P'orderung  gegen  das  vorhin  aulgestellte  höchste 
Princip,  dass  das  Kapital  von  Eisenbahnuntemehmongen  nicht  ab- 
geschreckt werden  soll 

Man  vergegenwärtige  sich  nur  die  Lage,  in  welche  der  Staat 
mit  seinen  Bedingungen  den  neu  in's  Werk  zu  setzenden  Eisen- 
bahnnnternehmangen  gegenüber  kommen  wird.  Der  Staat  und  die 
Interessenten  wünschen  dringend  die  neue  Bahn,  sie  müssen  Y or- 
theil auf  Vortheil  bieten,  ehe  sich  Unternehmer  linden;  die  Inter- 
essenten namentlich  müssen  ^  oder  die  Hälfte  der  Kapitals  über- 
nehmen, der  Staat  muss  Subventionen  zahlen  u.  s.  w.  Und  in 
dieser,  für  den  Staat  und  die  Interessenten  ungünstigen  Lage 
sollen  sie  noch  allerlei  Bedingiuigen  stellen,  deren  jede  sie  ohne 
Zweifel  weit  über  ihren  Werth  bezahlen  müssten?  Weit  über  ihren 
Werth,  sagen  wir;  denn,  selbst  wenn  Alles,  was  die  Bedingungen 
fordern,  als  im  Interesse  der  Eisenhahnen  seihst  liegend  betrachtet 
whrd,  selbst  in  diesem  allergOnstigsten  Falle,  in  welchem  man  ja 
auf  die  Bedüigungen  verzichten  könnte,  ist  die  Uehemahme  einer 
Einschränkung  der  freien  Bewegung  seitens  der  Eisenbahnnnter- 
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nehmer  eine  Leistang,  deren  Werth  sich  gar  nicht  schätzen  lässt, 

mithin  sclir  hoch  bezahlt  werden  miiss.  Denn  sich  den  ganz  Unge- 
wissen Kvcutualitüten  der  Zuknnft  gegenüber  die  liande  binden,  das 
ist  nur  möglich,  wenn  der  andere  Theil  die  ganze  Gefahr  dieses  Ge* 
bundenseins  entweder  ttbemimmt,  oder  bezahlt  Mit  andern  Worten, 
die  Stellung  solcher  Bedingungen  erfordert  das  Angebot  einer 
Garantie  —  und  wenn  der  Handelstag  nur  die  Eisenbahnen  ge- 
baut wissen  will,  für  welche  eine  Garantie  übernuniiiicu  wird,  so 
giebt  er  das  £rstgebui*tsrccht  um  ein  Linsengericht  bin. 

Und  in  wessen  Interesse  sollen  diese  Bedingongen  gestellt 
werden?  —  Die  Theorie  des  Punktes  1  sagt:  im  aUffmeinen 
Interesse.  Die  prakHseken  Forderungen  im  Punkte  2  sagen:  a) 
im  Interesse  der  Kohlenproduzenten  und  anderer  TransportRuf- 
geber,  b)  nochmals  im  Interesse  der  Kohlenproduzenten  und  an- 
derer Transportaufgeber,  und  c)  zum  dritten  Male  im  Interesse 
der  Kohlenproduzenten  und  anderer  Transportau^ber.  — 

Aber,  woidet  man  uns  ein:  ist  der  wohlfeile  Transpori 
nicht  ebenso  im  Interesse  der  Konsiuncuien,  denen  die  Ver- 
sorgung mit  den  Dingen,  die  sie  brauchen,  wohlfeiler  geleistet 
wird?  —  Ueber  diese  Frage  müssen  wir  uns  verständigen,  ehe 
wir  weiter  geben. 

Der  Preis  der  Kohlen  am  Yerbrauchsplatae  wird  nieht  be- 
stimmt durch  Summirung  der  Eiv.eugungs-  und  Fortbcwcgungs- 
kosten  und  des  Gescliäftsgewinnes  der  Erzeuger,  Fortbeweger  und 
Händler,  sondern  er  wird  bestinmit  durch  die  Konkurrenz  und  die 
Gesetze  des  Yerbraucfas»  nach  denen  Erzeuger,  Fortbeweger  und 
Händler  ihre  Kalkulation  emrichten  mOssen  Die  Preise  am  Yer» 
brauchsplatz  müssen  sich  so  stellen,  dass  das  C^Hiautuai,  welches  zu 
diesen  Preisen  mit  Vortheil  auf  den  dortigen  Markt  gebracht 
werden  kann,  von  den  Verbrauchern  gekauft  und  verbraucht  wird. 
Diesem  Gleichgewichtspunkte,  der  sich  natürlich  mit  den  sidi  än- 
dernden Bedingungen  dar  Erzeugung,  der  Fortbewegung,  der  La- 
gerung und  des  Verbrauchs  fortwährend  ändert,  streben  wenigsten? 
die  Preise  stets  so  zu,  dass  Ztifnlir  und  Verbrauch,  i)lus  Unter- 
haltung des  zur  Sicherung  ununterbrochenen  Verbrauchs  nöthigen 
Vorraths,  sich  decken.   Steigen  die  Preise  bdher,  so  drückt  sie 


L;iyiu<.Cü  Ly  Google 


Die  Eiaenl»hikeB  und  die  Expro^i  iailoti. 


179 


em  durch  die  Gewiniiprämie  angelocktes  grösseres  Angebot,  sinken 
sie  Diedriger,  so  entsteht  vermehrter  Verbrauch,  der  entweder  durch 
Yermmdemiig  des  Yorraths  auf  eine  Preiserhöhung  hinwirkt,  oder, 
VIS  m  nenn  Fftllen  nnter  zehn  eintreten  wird,  ^en  niedrigeren 
Gleichgewicht- 1  »unkt  fUr  vermehrten  Absatz  bestimmt,  den  Gewinn  der 
Eneugcr,  Forlbeweger  und  Händler  durch  das  Gesotz  des  grösseren 
Absatzes  und  rascheren  Umschlages  bei  niedrigerem  Preise  erhöhend. 

Die  auf  diese  Weise  natorgesetzUch,  ohne  den  WiUen  der 
Personen,  deren  Dienstleistungen  sich  zu  der  Kohle  im  Keller  des 
Konsumenten  summireft,  sich  gestaltenden  Preise  bilden  den  Erlös, 
iü  welchen  diese  ver^cliiedenen,  ohne  Vertrag  und  Absicht  assoziirten 
Personen  sich  zu  theilen  haben.  Die  Theilung  zwischen  ihnen  ge- 
schieht nach  demselben  Gesetze  der  Preisbildung  durch  die  Kon- 
Imrreiiz  nnd  die  Gesetze  des  Yerbranchs.  Was  der  Eine  weniger 
bekommt,  bekommen  die  Andern  mehr. 

Die  Frage  der  Wohlfeilheit  des  Transports  ist  also  allerdings 
eine  Frage  des  Geineinnutzens,  insofern  die  Wohlfeilheit  des 
Transports  Einfluss  hat  auf  die  Masse  von  Kohlen,  welche  ein 
bestimmter  Yerkaofepreis  mit  Yorthefl  fta  Erzeuger  nnd  Händler 
nach  dem  Yerbrauchsplatz  schafft  Aber  so  weit  die  Wohlfeilheit 
<les  Transports  eine  Frage  des  Gemeinuutzens  ist,  so  weit  wird 
sie  geschaffen  durch  die  Konkurrenz  der  verschiedenen  Erzeugungs- 
pUtze,  der  verschiedeneu  Fortbewegungsanstaiten  zwischen  den 
£rzeognngq>lfttzen  nnd  dem  Yerbrauehsphitze,  der  verschiedenen 
Eneoger  endlich  an  den  Erzeugnngsplätz^  femer  durch  das  eigne 
Interesse  der  bei  der  Lieferung  13etheiligten,  welche  alle  darauf 
angewiesen  sind,  durch  den  möglich  grössten  Absatz  den  möglich 
iiöchsten  Gewinn  zu  erzielen. 

Die  Frage  der  Wohlfeilheit  des  Transports  ist  aber  zugleich 
ose  Frage  des  besonderen  LUeresses  der  Erzeuger  nnd  der  Hfindler 
so  weit,  als  der  Antheil  an  dem  nach  den  Gesetzen  des  Marktes 
zu  eriieleuden  Erlöse,  den  die  Transportanstalt  wenujcv  nimmt, 
den  Erzeugern  oder  den  Händlern  oder  beiden  zuwädhst. 

Dass  der  Antheil  der  MäncUer  nicht  zu  gross  werde,  dafUr 
*<ii8ki  das  bianchen  wir  Kanfleuten  nicht  nachzuweisen,  die  unter 
bestehende  freieste  Konkurrenz.   Diese  freieste  Konkurrenz 
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reguürt  dea  Preis,  welchen  die  Händler  den  Erzeugern  und  Fort- 
bewegem  zusammen  genommen  bieten,  und  in  den  sich  diese 
theüen  mttssen.  Es  bleiben  also  für  unsere  UDtersnchnng  £r- 
zeuger  nnd  Foribetoeffer  übrig.    Die  Yertheilnng  des  Erlöses 

unter  sie  ist  von  ihrem  gegenseitigen  wirthschaftliclien  Machtver- 
hältnisse und  von  ilu^em  Interessenvcrbältniss  abhängig. 

Zunächst  das  gegenseitige  Machtverhältniss,  Die  Einen 
sind  Eigentbflmer  der  Aber  einen  lokal  beschrankten  Bereich  ver- 
theilten  Prodnktionsuntemehmnngen  yon  beschrankter  Leistungs- 
fähigkeit, auf  (leren  Erzeugnisse  ein  bestimmter  Bezirk  gajiz  an- 
gewiesen ist,  Nvährend  erst  auf  entfernteren  Märkten  andere  Pro- 
duktionsbezirke mit  ihnen  in  Konkurrenz  treten.  Die  Andern  sind 
Eigenthttmer  einer  Transportuntemehmnng,  welche  fttr  gewisse 
nähere  Yerkehrsbeziehungen  die  Transportleistungen  allein  anbietet, 
fttr  andere  entferntere  Yerkehrsbeziehungen  mit  anderen  gleich- 
artigen Transportunternehmungen  konkurrirt.  Beide  sehe  inen  also 
mit  gleicher  und  gleichartig  mit  der  Entfernung  abnehmender 
Macht  über  den  Erlös  begabt  zu  sein.  Dies  scheint  aber  auch 
nur  so.  In  Wirklichkeit  liegt  das  Machtverhältniss  anders.  Die 
Grubenbesitzer  erzeugen  mehr,  als  die  unmittelbare  Umgebung 
viTbrauolit.  Für  den  Absatz  nacli  den  nächsten  Märkten  sind  sie 
von  der  einen  Transportanstalt  abhängig.  Für  diesen  ist  also  die 
Macht  der  TranapoTtanstaU  überwiegend.  Fttr  entferntere  Märkte 
tritt  die  Transportanstalt  mit  anderen  Transportanstalten,  die,  sei 
es  aus  dem  nämlichen,  sei  es  aus  anderen  Revieren  Kohlen  bringen, 
in  Ko)ikurrenz.  ^lit  der  Konkurrenz,  welche  die  Transportanst^ilt 
hndet,  das  heisst  also  mit  der  Entfernung,  wächst  die  Macht 
der  Kohlenproduzenten  in  Bezug  auf  die  Yertheilnng  des  Erlöses. 
Man  wird  einwenden,  dass  mit  der  Konkurrenz  der  Transportan- 
stalten auch  die  Konkurrenz  der  Kohlenprodufctionsplätze  zunehme, 
so  dass  in  gleichem  Verliältniss.  wie  mit  der  Entfernung  die  Macht 
der  Transportanstalt  abnehme,  auch  die  Macht  der  Produzenten 
abnehme.  Das  ist  richtig,  so  weit  es  sich  um  die  Grösse  des 
Erlöses  handelt,  den  sie  am  Konsumtionsplatze  erzielen  können, 
es  ist  aber  nicht  richtig,  so  weit  es  sich  um  die  Vertheilunff 
dieses  Erlöses  unter  die  beiden  Assoziirteo,  die  Grubenbesitzer  und 
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die  Eisenbahn,  handelt  Von  dem  Antheil,  den  die  Eisenbahn 
den  Grubenbesitzern  überlüsst,  ist  der  Umfang  der  Profluktion 
derselben  abhängig,  da  der  höhere  Antheil  grössere  Aufwendungen 
auf  die  Produktion  ermöglicht  und  veranlasst.  Die  konkurrirende 
Eisenbalin,  welche  ihren  Grabenbesitzem  einen  grossem  Antheil 
tn  dem  ErKVse  fiberlässt,  erlangt  daher  auf  Kosten  der  anderen, 
welche  dies  nicht  thut.  einen  grösseren  Antlieil  an  der  Versorgung 
des  Marktes,  auf  dem  beide  konkurriren  ;  daher  wird  die  andere 
genningen,  ihren  Antheil  ebenfalls  herabzusetzen.  Aus  diesem  mit 
der  Entfemmig  sich  yerftndemden  Ifachtverhfiltniss  der  beiden 
TMhaber  des  Erlöses  ergiebt  sich  das  Gesetz,  dass  mit  der 
Grösse  der  Transport tuffci^nung  der  verhalf tnssmässufe  Antheil 
der  FA^irnhaJin  am  Krlöse  ab-,  der  verhältniösinaasige  Antlieil 

Produzenten  zunimmt,  dose  mit  andern  Worten^  die  Eiaen-' 
bahn  um  »o  höhere  FraehtaOtze  verhäUnissmäseig  nehmen  kann, 
je  geringer  die  Traneportentfemung  iet. 

Dieses  Gesetz  ist  ein  ausserordentlich  wohlthätiges.  Es  er- 
weitert das  Absatzgebiet  der  Kolilenre viere,  fördert  die  Kohlen- 
produktion und,  indem  es  mittelst  einer  lokalen  Ausgleichung  der 
KoUenpreise  eine  denzentralisirende  Wirkung  auf  die  der  Kohlen 
bedürftige  industrielle  Thätigkeit  Übt,  Iflsst  es  die  specifischra 
Vortheile,  welche  die  verschiedenen  Gegenden  för  verschiedene 
Produktionszweige  bieten,  zu  vollerer  Wirksamkeit  gelangen.  iJie 
Lngleichheit  der  FracIUen  gleicht  die  Kohlenpreise  ons,  und 
erieichtert  die  Konkurrenz  der  entfernter  wohnenden  Koblenver- 
brancber  mit  den  näher  wohnenden.  Zugleich  ist  dieses  Gesetz 
von  der  höchsten  Bedeutung  für  die  Entwickelung  des  Eisenbahn* 
li^ues.  Die  geringere  Macht  der  Eisenbahnen  bei  gi'össeren 
Entfernungen  verschärft  das  Streben,  grosse  Gewinnste  durch  um- 
^Sreichen  Transport  zu  möglich  wohlfeilsten  Preisen  zu  erzielen. 
Ikre  grössere  Macht  bei  geringeren  Entfernungen  erzeugt  dae 
Streben,  zu  gewinnreicher  Aueheutung  dieser  Macht  möglich 
wrfe  Kohlennruhen  mit  den  nahen  Murkten  zu  verbinden.  Beide 
hiteressen  tinden  ihren  gemeiusamen  Ausdruck  in  der  Herstellung 
zohlreieher  Zweiglmien,  die  sich  Uber  die  Kohlenreviere  ver- 
theHen,  so  dass  mö^h  viele  Kohlengruben  ihr  den  Absatz  nach 
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Kall  und  Fern  erschlossen  werden.  Ein  Blick  auf  die  Eisen- 
babnkarte  zeigt  in  der  feinen  Verzweigung  der  grossen  Stränge 
Über  die  Kohleiure?iere  die  wohltbätige  Wirksamkeit  dieses  Ge- 
setzes. 

Aber  wdter!  Auch  die  sich  an  einander  anschliessenden 

Balinen  stehen  in  dem  Yerhältniss  zn  einander,  dass  sie  sich  in 
den  Erlös  für  die  libcr  ihre  verbundenen  Linien  gehenden  Trans- 
porte theilen  müssen.  Die  grössere  Macht  auf  kurzen  Entfernungen 
kann  sich  auch  gegen  de  richten,  wenn  sie  auf  Zubringer  ange- 
wiesen sind,  die  sich  in  fremden  Händen  befinden.  Jede  grosse 
Yerbindungslinie  zwischen  dem  Kohlenreviere  und  den  Absatz- 
niärkten  gewinnt  also  das  Interesse,  ihr  einenes  Zweigsystem  von 
Zubringern  über  das  Kohlenrevier  auszubreiten,  jede  strebt  nach 
„Unabhängigkeit".  In  Folge  dessen  sehen  wir  über  das  Ober* 
schlesische  Kohlenrevier  die  Oberschlesische  and  die  Rechte-Oder- 
nferbahn  ihr  Zweignetz  ausdehnen,  Aber  das  Ruhrkohlenrevier  die 
Bergi^ch-I\Iürlvisc]ie.  Köln-Mindener  und  neuerdings  die  Rheinische. 
Wir  sehen  auch  die  Zeit  kommen,  wo  das  Streben  nach  .Unabhängig- 
keit" neue  Absatzlinien  sciiafft.  Die  liergi  seh -Märkische  sucht  für 
den  Verkehr  bis  Berlin  von  der  Köln -Mindener  Bahn  unabhängig 
zu  werden,  und  sie  wird  eines  Tages  auch  eine  selbsständige  Ver- 
bindung nach  Frankfurt  herstellen,  um  von  ihrer  Konkurrentin 
auf  der  Köhi-Criessen-Frankfurter  Strecke  „unabhängig'*  zu  werden. 
So  schaßt  das  oben  hergeleitete  Gesetz  Konkurrembahim  für 
den  lokalen  wie  fär  den  grossen  Verkehr. 

Wir  konnten  nicht  umhin,  in  die  Betrachtung  der  Einwirkung 
des  gegenseitigen  MachtverhäHnlsses  auf  die  Vertheilung  des  Er- 
löses zwisclien  Produzenten  und  Tranbi)ortunternehmungen,  auch 
schon  das  Interessenverhältniss  hereinspielen  zu  lassen;  beide 
können  nicht  strenge  geschieden  werden,  denn  es  liegt  ja  st«ts  das 
Interesse  vor,  Macht  zu  gewinnen  und  sich  von  Uebennacht  unab- 
hängig zu  machen.  Indess  haben  wir  das  Verhältniss  der  Inter- 
essen noch  keineswegs  erschöpft.  Die  Frage,  um  welche  es  sich 
bei  der  Eimcirkung  handelt,  welche  das  VerliältnUs  der  Inter- 
essen auf  die  V^erOieUimg  des  Erlöses  übt,  ist  die:  welcher  von 
beiden  Theilen  hat  vorwiegend  das  Interesse  durch  Verwohl- 
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feilening  seiner  Leistungen  den  andern  Tlieil  zur  Vermehrung 
seiner  Nachfrage  nach  denselben  zu  veranlassen? 

Es  handelt  sich  bei  Bcautwoilung  dieser  Frage  um  die  Unter- 
schiede in  der  Natnr  beider  Untemehmongen,  vermöge  welcher 
etwa  die  eine  mehr»  die  andere  weniger  darauf  hingewiesen  ist, 
dopch  die  Politik  der  Wohlfeilheit  vermehrten  Gewinn  zu  suchen. 
Die  Unterschiede  zwischen  einer  Eisenbahn-  und  einer  BergNverks- 
unterüchnmng  haben  wir  an  einer  andern  Stelle  festzustellen  versucht 
(vgl.  den  Aufsatz  Bergbaugenossenscfaaft  im  II.  Bande).*'  Das 
Eigebniss  unserer  Untersuchung  war,  dass  in  den  Kapitalbestand- 
theflen  einer  Eisenhahnuntemehmung  das  s.  g.  stehende  Kapital,  d.  h. 
das  Kapital  in  Gestalt  des  Werkzeugefi  überwiegt,  in  den  Kajiital- 
bc-tandtheilen  einer  Bergbauuntemehmung  "das  s.  g.  Betriebskapital, 
iL  h.  das  Kapital  in  Gestalt  des  Vorrathea.  «Eine  Grube*'  sagten  wir, 
«hat  äusserst  wenig  stdiendes,  sie  hat  hst  nur  Betriebski4>ital, 
«elcbes  unwiderruflich  hineingesteckt  wird,  um  ttber  kurz  oder 
lang  mit  Gewinn  oder  Verlust  wieder  herausgezogen  zu  werden 
oder,  was  auch  vorkommt,  verloren  zu  gehen.  Die  Tiefbauanlagen 
und  laufenden  Löhne  werden  aufgewandt  und  kommen  in  Gestalt 
v«D  Hiaeralien  wieder  hervor;  wie  viel  von  der  jährlichen  Aus- 
beute Ersatz  des  aufgewandten  Kapitals,  wie  viel  Reingewinn  ist, 
das  vermag  kein  Rechner  zu  berechnen,  denn,  um  dies  zu  be- 
rechnen, müsste  er  wissen,  wie-  lange  das  erötthete  Lager  noch  vor- 
hält Es  bleibt  also  gar  nichts  übrig,  als  die  Ausgaben  als  Ver- 
lost, die  Einnahmen  als  Gewinn  zu  huchen  und,  wenn  die  Aus- 
gaben  grösser  sind,  die  „Zubusse'*  als  Kapitaleinschuss,  wenn  die 
Bnnahmcn  grösser  sind,  die  „Ausbeute"  zunächst  als  Ersatz  des 
eingeschossenen  Kapitals,  und.  wenn  dieses  mit  Zinsen  ersetzt  ist, 
als  Gewinn  zu  betrachten.  Die  Grube  ist  für  ihren  Eigenthümer 
nicht  eine  Anlage,  in  der  er  sein  Kapital  festlegt,  um  von  nun 
an  Znisen  und  Diyidenden  zu  geniessen,  sie  ist  ein  Saatfeld,  in 
welches  gesäet  wird  und  aus  welchem  die  Einsaat  mit  Ueber- 
schuss  geemtet  werden  soll,  sie  ist  nur  ein  Durchgang  fUr  das 

Ganz  anders  die  Eisenbahnuntemehmung.  Ihr  Kapital  ist 
«cü  aberwiegend  Werkzeug,  dessen  Leistungsfilhigkeit  regelmässig 
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die  Summe  der  augenblicklichen  Leistungen  weit  übersteigt  und 
nur  eines  Terhältmssmäsbig  geringen,  oft  kaum  merklichen  Zu- 
schusses bedarf,  um  zu  uiigleicli  gri»ssercn  Liü^tungeii  iu  den  Stand 
gesetzt  zu  werden.  Der  Grunderwerb,  die  Erdarbeiten,  die  Tunuels, 
Uebergänge,  Durchlässe  und  Bracken  sind  fast  gleichgaltig  gegen 
die  Summe  von  Xransportleistungen,  für  welche  sie  das  Jahr  hin- 
durch in  Anspruch  genommen  werden.  Die  Bahnhofe  bedürfen 
allerdings  im  l'all  einer  starken  Vermehrung  des  Verkehrs  einer 
Enveiterung.  abi?r  dieser  Bedarf  tritt  evA  zu  Tage,  nachdem  der 
Verkehr  gegen  den  Umfang,  auf  welchen  die  Bahnhöfe  eingerichtet 
waren,  eine  sehr  bedeutende  Erhöhung  6r£shren  hat»  Eines  Tages 
kommt,  wenn  die  Bahn  eingeleisig  gelegt  war,  die  Kothwendigkeit, 
das  zweite  Geleise  herzustellen;  aber  wenn  diese  Nothwendigkeit 
eintritt,  na*  lulem  man  sich  lange  beholfen,  so  ist  ein  Betrieb,  der 
das  neuanzulegendc  Kapital  rentabel  macht,  bereits  vorhanden. 
Die  Schwellen  und  Schienen  werden  durch  einen  stärkeren  Yet- 
kehr  allerdings  rascher  aufgebraucht,  ebenso  die  Lokomotiven  und 
Wagen.  Aber  diese  stärkere  Abnutzung  führt  znnftchst  nur  die 
Nothwendigkeit  grösserer  Abschreibuntren  herbei,  für  die  grösseren 
laufenden  Abdünge  sind  die  Mittel  in  den  Betriebseinnahmen  bei 
steigendem  Verkehr  vorhanden,  und  wenn  eine  Vermehrung  des 
Wagen-  und  Lokomotivenparks  nothwendig  wird,  so  ist  der  ye^ 
kehr  schon  so  weit  gewachsen,  dass  die  Ausgaben  dafür,  die  in 
der  Regel  in  einem  sehr  geringen  Verhältniss  zum  Anlagekapital 
stehen,  durchaus  nicht  schmerzen.  Ja,  selbst  die  Löhne,  welche 
gezahlt  werden,  haben  anm  Theil  etwas  von  der  kapitalischen  Natur 
des  Werkzeuges:  denn  ob  die  ZOge  lang  oder  kurz,  die  Wagen 
geftdlt  oder  leer  suid,  die  Bahn  die  einfische  oder  die  doppelte 
Frequenz  hat,  es  hat  dies  wenig  Einfluss  auf  die  zui*  Bewachung 
der  Bahn  und  eine  Reihe  anderer  Dienste  aufzuwendenden  Löhne. 

Aas  diesen  Unterschieden  in^er  Natur  der  beiden  Untere 
nehmungen  folgt  eine  verschiedene  Steliang  derselben  zu  der 
Politik  der  Wohlfeilheit.  Wollen  die  Bergbauuntemehmer  durch 
niedrigeren  Prei^>  vermehrten  Absatz  und  aus  diesem  erhöhten 
Gewinn  erzielen,  so  müssen  sie  zunächst  die  Schwierigkeit  über- 
winden, mehr  Arbeitskraft  und  mehr  Kapital,  letzteres  zor  Untei^ 
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haltimg  der  vermehrten  Arbeitskräfte,  Erweiterung  der  Betriebs- 
einrichtnngen  der  bestehenden,  Eröffhong  neuer  Gruben,  heranzu- 
zidien,  und  mflssen  zuc^eicb  das  Risiko  dieser  Tennehrten  Kapital- 
aufnrendong  tragen.  Selbst  die  Beschleunigung  der  Ausbeutung 
eines  bereits  zugänglich  gemachten  Lagers  erfordert  eine  ver- 
hdltnissmässig  bedeutende  Erweiterung  des  Betriebskapitals,  der 
„Einsaat.''  Dieser  Schwierigkeit,  welche  um  der  Politik  der  Wohl- 
feUheit  willen  ttberwnnden  werden  moss,  steht  auf  der  anderen 
Seite  die  Berechnung  gegenftber,  dass  bei  hohen  Preisen  der  üeber- 
schuss  der  «Ernte**  Aber  die  „Einsaat**  in  „Grundrente**  umschlägt 
und,  in  dem  steigenden  Werthe  der  Gmben  kapitalisirt,  als  ange- 
nehmer Vermögenszuwaclis  zur  Erscheinung  kommt.  Aus  diesem 
Vcrhältniss  er^'ächst  zunächst  das  Interesse,  mit  demselben  Kapital 
durch  Erhöhung  des  Verkaufspreises  der  "Produkte  einen  grt^sseren 
Ueberschuss  zu  machen,  welcher  Steigerung  des  Einkommen«  und 
des  Vermögens  repräsentirt,  und  hierin  wurzelt  das  Streben,  einen 
möglich  grossen  Antheil  des  Erlöses  auf  Kosten  der  Transport- 
unternehmer an  sich  zu  zielien.  Daher  der  lebhafte  Wunsch  der 
Kohleuiiiteressenten,  dass  die  Staatsgewalt  durch  Auferlegung  des 
Pfennigstarifs  bei  der  Vertbeilung  des  Erlöses  zu  ihren  Gunsten 
iatenrenire.  Der  Zweck,  welcher  hinter  diesem  Wunsche  liegt, 
ist:  Erhöhung  ihrer  »Grundrente**,  des  VlTerthes  ihrer  Gruben. 
Dies  ist  ein  reines  Privatinteresse,  welches  keine  Spur  von  all- 
gemeinem Interesse  an  sich  hat.  Denn  ein  direktes  Interesse  an 
besonderer  Höhe  der  Grundrente  "  liegt  im  Volkshaushalt  nicht 
Yor.  Im  Gegentheil,  hohe  Grundreuten,  welche  durch  Einmischung 
seitens  des  Staats  oder  der  Gemeinde  entstehen,  erschweren  die 
Produktion  und  gefthrden  durch  Aufreizung  der  ttbiigen  Klassen 
gegen  die  grundbesitzende  das  Eigenthumsbewusstsehi  im  Volke. 

Es  sei  hier  erlaubt  ein  Wort  i'iber  die  ^Grundrente'^  ein- 
zuschalten. Mau  hat  gefragt,  ob  sie  zu  den  Produktionskosten 
gehöre  oder  nicht.  Für  den  Privathaushalt,  der  die  Grundrente 
entweder  beim  Ankauf  des  Grundstücks  kapitalisch  bezahlt  hat 
oder  in  der  Pacht  als  Beute  zahlen  muss,  gehört  dieselbe  aller- 
dings zu  den  Erzeugungskosten.  Für  den  Volkshanshalt  gehört 
sie  zu  den  Erzeugungskosten,  soweit  sie  die  Beute  des  in  den 
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Boden  gostcokten  und  noch  nicht  amortisirten  Kapitals  ausmacht. 
So  weit  das  nicht  der  Fall,  bildet  sie  ein  elastisches  Element, 
welches  bald  unter  den  Aufwendangen  des  Erzeugers,  bald 
unter  seinen  Prämien  erscheint  und  stets  bestrebt  ist,  die  Er- 
zeugimgskosten  mit  dem  Erlöse  auszngleichen,  zu  vermehrter  Er- 
zeutrnno:  aufreizt,  wenn  der  Erlös  steifrt,  zu  anderer  lokaler  Ver- 
theilung  der  ünternehmuDgen  veraulas&t,  wenn  dieselben  nicht 
den  lokalen  Bedingongen  der  Erzeugaog  and  des  Absatzes  ent- 
sprechend yertheilt  sind,  die  Fortsetzung  der  Produktion  durch 
einen  Andern  ermöglicht,  wenn  der  bisherige  Produzent  bei  sin- 
kendem Erlöse  durch  die  Rente,  welche  er  aufbringen  musste, 
erdrückt  ist.  Die  Grundrente  ist  mit  einem  Worte  das  Ele- 
ment,  durch  icelclies  der  Marktpreis  nicht  nur  auf  den  Umfang 
und  die  VertheiUmg,  sondern  auch  auf  die  von  den  ESrzeugem 
aufzuwendenden  Kosten  der  Erzeugung  zurückwirkt. 

Die  Eisenba hmmtem eh 771  er  als  Inhaber  eines  Transportwerk- 
zeuges,  dessen  Leistungsfähigkeit,  meist  die  Ansprüche  des  angcn- 
blicklicben  Betriebes  übersteigt,  und  wenn  der  Betrieb  einmal  zu 
umfiingreich  für  die  Transportmittel  wird,  mit  verhaltnissmässig 
geringen  und  geni,  weil  rortheilhaft,  angewandten  Kosten  wieder 
zu  einer  flberschiessenden  gemacht  wird,  haben  stets  das  bteresse, 
eine  vollere  Ausnutzung  ihr<  r  Transportwerkzeuge  herbeizuführen. 
Jede  nicht  voll  ausgenutzte  Mascbinenkraft  ist  für  sie  ein  Verlust, 
und  das  Nagen  der  Witterung  an  Schienen  und  Schwellen,  der 
Temperatur  und  Feuchtigkeit  an  Lokomotiven  und  Wagen,  ist 
eine  Ausgabe,  welche  fortläuft,  die  Schienen  mögen  viel  oder 
wenig  Züge  tragen,  die  Wagen  mögen  voll  oder  halb  beladen 
laufen  oder  auch  beschäftigung>los  ruhen.  Dieses  Interesse  an 
vollerer  Ausnutzung  der  vorhandenen  Werkzeuge  kann  nur  Be- 
friedigung finden  durch  das  Streben,  durch  die  möglich  wohlfeilsten 
Transportpreise  den  möglich  umfangreichsten  Betrieb  herbeizuflihren. 
Die  Eiseuba hnunternehmer  werden  daher  durch  ihr  Intci'csse  ge- 
trieben, nicht  nur  durch  massigen  Marktpreis  der  Kuhlen  den 
Absatz  zu  erweitem,  sondern  auch  durch  mässigen  eigenen  An- 
theil  an  dem  Erlöse,  der  ihnen  in  Gemeinschaft  mit  den  Pro- 
duzenten bleibt,  den  Antheil  der  Produzenten  zu  erhöhen,  hier- 
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durch  allerdings  zunächst  den  Ueberscbuss  der  Produzenten,  die 
»Gnmdreiite'*  zu  steigern,  durch  die  gesteigerte  Grundrente  aber 
eine  vennefarte  Kohknprodiiktion  za  yeranlassen  und  durch  diese 
die  Prodozenten,  zu  zwingen,  in  den  Preisen  Unserseits  auch  berab- 

zugeben,  und  zwar  zum  Besten  der  Konsumenten  herabzugehen, 
weil  ja  sonst  die  vermehrten  Erzeugnisse  keinen  Absatz  finden 
würden.  Wenn  der  Erlös  pro  Zentner  Kohlen,  den  sie  mit  den 
Produzenten  theilen,  heute  in  dem  Yerhältniss  getheilt  wird,  dass 
die  Eisenbahnnntemebmer  a,  die  Kohlenprodazenten  b  empfangen, 
so  können  die  ^senbahnTerwaltungen  eine  Yermebmng  der  Trans- 
porte nar  dadorcb  veranlassen,  dass  sie  den  Eohlenprodnzenten  x 
abgebeil,  so  dass  sie  von  der  Summe  a  -|-  ^  ""i'  ^^cn  Antheil 
a  —  X  empfangen,  die  Koblenproduzenten  dagegen  den  Antheil 
b  4-  s<  Wird  durch  diesen  um  x  erhöhten  Ueberscbuss  die  Koh- 
lenprodnktion  so  angeregt,  dass  das  vermehrte  Angebot  die  Preise 
drftckt,  etwa  um  y  per  Zentner,  so  wächst  diese  Differenz  nicht 
den  Eisenbahnuntem^mem  zu,  sondern  den  Yerbranchem,  die 
nunmehr  an  die  Eisenbahnunteniehmer  und  Pro  Inzenten  nicht 
mehr  a      b,  fondcrn.  a  -i-  b  —  y  pro  Ztr.  bezalilen. 

Da';  Tut  er  essen  verhältüiss  zwischen  den  Transportunternehmeru 
und  den  Kohleninteressenten  stellt  sich  also  so,  dass  die  IVans- 
portuntemehmer  das  Interesse  haben,  zu  der  Ermdsngung  ihres 
Antheäs  an  dem  Erlöse  die  Initiative  zu  ergreifen,  dadurch  zunächst 
erhöhten  Gewinn  der  Produzenten,  dann  Erweiterung  der  Produktion 
und  Vcrwohlfeileruiig  des  Produlvtes  am  Absatzmarkte  herbeizu- 
ftlbren.  Und  das  Interesse,  diese  Initiative  zu  ergreifen  haben  sie 
nicht  einmal^  sie  haben  es  fort  und  forU  Denn  die  verschiedenen 
Transportwerkzeuge,  welche  das  Eisenbabnuntemebmen  umfiisst, 
haben  die  Eigenthttmlichkelt,  in  ihrem  Zusammenwirhen  eine^ver" 
sehiedene  Leistungsfähigkeit  zu  besitzen  und  dadurch  gegenseitig 
auf  Krhöhmg  der  Leistungsfähigkeit  Innzuwivken.  Ist  das  eine 
Werkzeug  —  etwa  die  Wagen  —  erweitert,  so  erwächst  die  Noth- 
wendigkeit,  das  andere  »  die  Lokomotiven  —  zu  vermehren,  und 
sind  beide  bis  zu  einem  gewissen  Grade  vermehrt,  so  erwächst  die 
Nothwendigkeit,  das  dritte,  die  Bahnhofe,  zu  erweitem,  und  hieraus 
wieder  das  Bedflrihiss,  das  vierte,  das  Schienengeleise,  zu  verdoppeln. 
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Ist  dies  aber  verdoppelt,  so  treibt  das  Interesse  voller  Aus- 
nutzung der  Geleise  und  Bahnhöfe  wieder  dahin,  durch  grössere 
Wohlfeilheit  der  TraubporlproibO  eine  Vermehrung  des  Absatzes  zu 
suchen,  und  hieraus  erwächst  wieder  das  Bedürfniss  einer  Ver- 
mehmiig  des  Wagen-  und  Lokomotivenparks.  So  filhrt  das  Eine 
zum  Andern,  günstige  Koignnkturen  beschleunigen  den  Gang,  der 
einmal  errungene  Fortschritt  aeht  nicht  tneder  verlaretty  weil 
das  einmal  gesrhalYcne  Werkzeug  sein  Angeljot  nicht  zurückzielicu 
kann,  und  es  entwickelt  sich  zu  immer  weiteren  Dimensionen 
das,  was  wir  die  Konkurrenz  nannten,  welche  das  Kapital  in 
Gestalt  des  Werkzeuges  sich  seiher  macht:  —  bis  endlich  der 
Verkehr  so  wächst,  dass  eine  zweite  konkurrirende  Eisenbahn 
möglich  und  nothwendig  wird. 

Allgesichts  dieser  Gesetze  der  sich  ündernden  Theiiuüg  des 
£rlOses,  zum  Ziele  grosserer  Wohlfeilheit,  fragen  wir,  ob  es 
wohl  im  allgemeinen  oder  auch  nur  im  wohlverstandenen  beson- 
deren Interesse  der  Grubeneigenthttmer  liegt,  dass  die  Staatsgewalt 
sich  in  jene  Thcilung  zu  Ciunsten  der  Grubeneigeuthiimer  einmische'.' 
Einen  Grund  könnte  man  für  die  Unschädlichkeit  dieser  Ein- 
mischung anfuhren,  den  nämlich,  dass  die  weiteren  Wirkungen  des 
wohlfeileren  Transportpreises  eintreten  werden,  einerlei,  ob  die 
Wohlfeilheit  eine  frdwillige  oder  erzwungene  ist  Aber  dieser  Grund 
ist  der  hinfälligste.  Die  erzwungene  Wohlfeilheit  verhindert  die 
Entstehung  jenes  Transportwerkzeuges  von  immer  überschiessender 
und  immer  steigender  Leistungsfähigkeit.  Freiheit  der  Preisbe- 
stimmung und  höhere  Prämien  fUr  die  Leistungseinheiten  beim  Be- 
ginn des  Unternehmens,  so  lange  noch  nicht  viele  Leistungsein- 
heiten verkauft  werden  kOnnen,  bilden  die  unentbehrliche  Voraus- 
setzung der  Entstehung  der  Eisenbahnen,  und  die  Zulassung  der 
Parallelbahnen,  der  letzten  Blüthe  des  Unternehmungsgeistes  for- 
dern, während  man  in  demselben  Athemznge  die  Entstehung  der 
erstes  Linien  erschwert,  das  ist  ein  Widerspruch  in  sich. 

Mit  dieser  Erschwerung  ist  es  deshalb  nicht  leicht  ni  nehmen, 
weil  absolut  kein  Grund  vorhanden  ist,  weshalb  gerade  die  Giiiben- 
eigner  Namens  des  allgemeinen  Interesses,  iu  Gestalt  des  Zwanges 
zur  Wohlfeilheit  der  Leistungen,  welche  sie  kaufen,  die  Gegen- 
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leistuag  tür  das  gewährte  Expropriationsrecht  in  Anspruch  nehmen 
soUeD.  Mit  genau  demselben  Rechte  könnten  die  Landwirthe  den 
Pfennlgstaiif  fÄr  Getreide,  die  Stftdte  den  Pfennigstarif  für  die 
DOngerabfohr,  die  Fabrikanten  den  Oreschentarif  flir  den  Transport 

der  Arbeiter  u.  s.  w.  in  Anspruch  nehmen.  Das  Interesse  dieser 
anderen  Transportbenutzer  hat  genau  ebenso  viel  und  genau  ebenso 
wenig  mit  dem  allgemeinen  Interesse  zu  thun,  wie  das  Interesse  der 
Gmbeneigener.  Und  wo  soll  wohl  Kapital  und  Unternehmungsgeist 
ftr  Eisenbahnanlagen  sich  finden,  wenn  die  Expropriation  den  Yor^ 
wand  daftr  abgiebt,  dass  alle  Transportinteressen  die  schwere  Hand 
des  Staates  zu  ihren  Gunsten  auf  das  Unternehmen  legen! 

Den  VorwcuKl"  sagten  wir;  denn  e>  ist  nichts,  gar  nichts 
als  ein  Vorwand.  Wenn  die  Expropriation  als  erzwungene  Leistung 
den  Titel  für  eine  erswtingene  Gegenleistung  abgeben  soll,  so  ist 
kein  Mensch  anders  zur  Empfangnahme  dieser  Gegenleistung  be- 
rechtigt, als  diejenigen,  denen  ihr  Grundbesitz  wider  ihren  Willen 
m  einem  Preise,  den  sie  nicht  bestimmt^  abgenommen  wurde,  als 
die  durch  die  öffentliclie  (rewalt  wider  ihren  Willen  Expmpriirten. 
Denn  Niemandem,  als  den  Expropriirtcn.  ist  aus  dem  Expro- 
priationsrecht  Zwang  oder  Nachtheil,  erwachsen.  Und  die  Gegen- 
leistung zu  tragen  ist  kein  Mensch  auf  Gottes  Erdboden  verpflich- 
tet, als  diejenigen,  zu  deren  Gunsten  die  Expropriation  verAlgt 
wnrde.  Nun  das  sind  denn  doch  wohl  unzweifelhaft  die  Eisen- 
bahngescllscliafton !  —  wirft  man  uns  entgegen.  —  Gemach!  Erst 
beantworte  man  uns  zwei  Fragen.  Wer  würde  darunter  leiden, 
wenn  einer  Eisenbahngesellschaft  das  Expropriationsrecht  nicht  er- 
theilt  würde?  die  Eisenbahngesellschaft?  — -  Nein!  Entweder  ent- 
stände dieselbe  nicht,  und  dann  hfttte  sie  nicht  zu  leiden,  oder  sie 
entStande  dennoch,  weil  hohe  Gtowinnste  sie  ftkr  den  schwierigeren 
Grunderwerb  entschädigten,  niul  imlcni  sie  die  Linie  wühlte,  wo 
sie  die  willigf^ten  Abgeber  des  nöthigen  Rodens  niiidc  —  und  dann 
befindet  sie  sich  wohl.  Leiden  würden  im  er-tereu  Falle  zunächst 
die  Transportinteressenten,  weil  sie  keine  Eisenbahn,  keine  Werth- 
eihöhnng  ihres  Grundbesitzes  und  ihrer  unbeweglichen  Kapitalan- 
lagen empfingen  und  ausser  ihnen  rielleicht  das  allgemeine  Inter- 
esse, weil  das  Kapital,  welches  in  die  Eisenbahn  nicht  wandern 
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konnte,  andere  minder  nützliche  Unternehmungen  macht  Es  wird 
also  exproprürt  nicht  zu  Gunsten  der  Eisenbahngesellschaft,  son- 
dern zu  Gunsten  der  Transportinteressenten  und  vielleicht  au 

Gunsten  des  allgemeinen  Interesses.  Unsere  zweite  Frage  ist  die: 
>Yer  trägt  bei  der  übergrossen  Mehrzahl  der  neu  eutsteheudcu  Kisen- 
bahnen  die  Gruuderwerbskosten?  —  Antwort:  nicht  die  Eisenbahn- 
aktionftre,  sondern  die  A^jazenten.  Diese  haben  ein  so  dringendes 
Interesse  an  dem  Entstehen  der  Eisenbahn  in  dieser  bestimmten 
Richtung,  dass  sie  den  nötliigon  Grund  und  Jioden  dazu  kostenfrei 
hergeben.  Damit  sie  das  Uberhaupt  können  und  nicht  durch  über- 
triebene Forderungen  ausgebeutet  werden,  wird  exproprürt  Zu 
den  A^jazenten  gehören  zweifellos  die  Exproprürten  selber.  Die 
Expropriation  geschieht  also  in  der  Ubergrossen  Mehrzahl  der 
Falle  zu  Gunsten  der  Exinoprürten  und  ihrer  Naclibaren,  der  iib- 
rigen  Adjazenten.  Und  wenn  die  Expropriation  eine  Leistung  ist, 
für  welche  eine  Gegenleistung  erfolgen  muss,  so  handelt  es  sich 
in  der  Ubergrossen  Mehrzahl  der  Fälle  um  Leistung  und  Gegen- 
leistung lediglich  zwischen  Exproprürten  und  Adjazenten.  Auf 
diese  Elemente  ist  zurückzugreifen,  wenn  über  das  Verhältniss  der 
Eisenbahnen  zum  Expropriatiunsrecht  Klarheit  gewonnen  werden  soll. 

Wir  verfolgen  dies  weiter  unten  und  wollen  zunächst  nur  noch 
das  Schicksal  der  verschiedenen  Anträge  auf  dem  Handelstage  unsem 
Lesern  TorfÜhren. 

Vor  der  Beschlussfsssung  wurden  alle  Interessenten  au%efor- 
dert,  sich  über  eine  gemeinsame  Resolution  zu  vereinigen.  Das 
klingt  kurios,  wenn  man  erwägt,  dass  diametrale  Gegensätze,  un- 
versöhnüche  Interessen  einander  gegenüberstanden.  Indessen  ver- 
steht man  es,  wie  schon  oben  beschrieben,  auf  dem  Handelstage, 
die  Forderungen  von  Interessenten,  welche  die  Majorität  sich  nicht 
anzueignen  vermag,  in  der  aus  solcher  „Vereinbarung'-  hervor- 
gehenden Fonnulirung  so  auszubälgen,  dass  die  Annahme  dei*selben 
eine  höfliche  Form  der  Ablehnung  bUdet  Die  kombinirte  Be- 
solution,  welche  schliessUch  vor  die  Versammlung  kam,  war  ein 
wahres  Meisterstack  der  Abschwächung.   Dieselbe  lautete: 

I.  Die  unter  A'XJSÜbung  des  Expropriationsrechtes  erbauten  Eisenbahnen 
können  nicht  ausdcUtcsslich  als  solche  gewerbliche  Anlagen  betrachtet  und 
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gvftetzlicb  behandelt  werden,  deren  willkürliche  Ausbeutung  dem  Ei^en« 
tbümer  zusteht.  Vielmehr  haben  die  Gesetzgebungen  und  die  Staatsver- 
waltungen der  Deutschen  L&ndw  da*  Beeht  und  die  Pflicht,  dafAr  zu  sorgen, 
data  dia  S&milialitieii  ihrem  gemtüm&tM^m  Zwacke  graiiin  aneH  unter  dem 
Geciehtapuaki  der  Föiderung  der  wirthsohaMeheii  Zoailef-IiiteieaBeii  rerwaltet 
and  betrieben  weiden.  Doch  iat  dieae  staatliche  Einwirkung  auf  das  Eisen- 
bahntranaportwesen  auf  das  Uaass  dea  5odiwendigen  an  bescbrinken,  tun  nicht 
eine  Femhaitang  des  Kapitab  Ton  der  Yerwendnng  su  Eisenbahn-Unter- 
nehmongen  vnd  eine  Lihmnng  des  üntemehmoi^geisteB  herbeiauflüiren. 

n.  Zur  AbhftUb  Tieler  Beschwerden  ist  er£irderlieh|  die  Kanhmrenz 
der  FerUtrastpafsm  mUsrtuumätr  in  jeder  Weise  an  fDrdem»  alle  der  Anlage 
Ten  JEbnlMrraia-  ond  ParaHelbaknm  entgegenstehenden  gesetsliehen  und  ad- 
BtinistratiTen  Hindernisse  au  beseitigen  und  auf  die  Anlage  von  Äoad/ea, 
auf  fliutngtdk'uiiffen  und  auf  MSrieiclUerungtn  der  ßek^mktt  Bedacht  au  nehmen, 
sowie  dahin  zu  wirken,  dass  den  neuen  Eisenbahn -Unternehmungen  bei 
Ertheilung  der  Konfession,  und  den  bestehenden,  soweit  es  gesetslich  su- 
lissig  iat,  die  Pflicht  auferlegt  irerde:  a)  fftr  den  Transport  von  Massen- 
gütern auf  Entfernungen  ron  nicht  unter  10  Meilen  den  Einpfennigstarif 
einanf&hreu,  b)  die  von  Bahn  au  Bahn  transitirenden  Ottter  ohne  Ueber* 
gangsgebülur  zu  übernehmen,  c)  den  Betrieb  auf  den  von  den  industriellen 
Etablissement«  gebauten  Prirat-Anachlussbahnen  au  den  Selhttkotkn  au  be- 
werkstelligen. 

III.  Die  Inßerenzialtarife  verändern  nicht  selten  in  willkürlicher  WeiBe 
und  ohne  dass  geu:ründete  Konkurrenz  -  Interessen  ilazu  nöthigen  oder  die 
Bücksichten  auf  das  tinanzielle  Ergebniss  dos  liahn-l'nternehmens  die  Bei- 
behaltung der  bisheriguu  uiivurhältuissmäsaigen  llüliu  Jos  Tarifs  im  unUr- 
briKhcnen  Verkehr  zu  rechtfeitigen  vermochten,  die  natürlichen  Bodiiigungen, 
unter  denen  Handel  und  Imluätrie  produziren  und  versenden.  Sie  Verstössen 
alsdann  gegen  die  wirthschaftlichen  Zfm<f€^-Intoresäen. 

IV.  Die  lebhafte  Bethoiligung  dos  Hamkhstandea  bei  der  Bildumj  und 
Verwaltung  der  Eisenbahn-Unternohmungen  so  wie  in  der  Geltendmachung 
des  gtmtimamai  Interesses  der  Eisenbahnen  und  Transport- Aufgeber  niuss 
als  eine  wirksame  Hülfe  gegen  die  hervorgetretenen  Uebelstände  empfohlen 
werden.  Namentlich  ist  dahin  zu  wirken,  dass  durch  die  Trennung  der 
wirthschaftlichen  Funktionen,  aus  denen  sich  der  Eisenbahn  -  Transport 
susammeosetzt,  eine  bessere  Ausnutzung  der  Fahraeuge  und  der  Zugkraft 
und  dadurch  eine  Herabaetsung  des  Transportpreises  herbeigefthrt  wird, 
sowie  dahin,  dass  die  Klaeeifiktakm  der  Güler  in  den  Tarifen  der  Terschiedenen 
Bahnen,  möglichst  in  Uebefeinstimmnag  mit  der  Klassifikation  der  mit 
Dentachland  Terbundenen  Linien  der  Nachbarstaaten,  «m  ^ei^mäeeige  und 
emtA^aekU  werde. 

y.  Der  Handelstsg  ersucht  den  bleibenden  Anssohuss,  der  Beform  des 
Bentsehen  Eisenbahnwesens  und  seiner  Gesetsgebung  seine  unausgesetate 
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Attfinerksamkeit  xn  widmen  and  sie  auf  dem  nftchsten  HandeUtage  wiederum 
lur  Tagesordnung  xu  stellen. 

Die  ^Differenzialtarife''  haben  sich  von  der  Spitze  des  An- 
trages bescheiden  in  den  Punkt  3  zurückgezogen,  und  während 
der  ursprüngliche  Antrag  die  bestimmten  Tarifdisparitftten,  Ober 
welche  bestimmte  Plätze  sich  beklagen,  verdammte,  erlässt  der 

kombiniito  Antrog  einen  Steckbrief  creizen  irgendwo  etwa  vorkom- 
mende Tarifdi^paritäten,  welche  ^nir  keinen  vernünftigen  Grund  für 
sich  anführen  können,  einen  Steckbrief^  der  auf  keine  deijenigen 
Tarifdisparitäten,  Ober  welche  Klage  war,  passt,  weil  dieselben  sklt 
sämmtlich  auf  gegründete  Konkurrenzinteressen  und  auf  finan- 
zielle KUcksichten  bernfen  können.  Den  Interesseuten  wird  ein 
Messer  ohne  Heft  und  Klinge  höflich  in  die  Hand  gedrückt,  und 
hiermit  ist  ilmen  die  Unterstützung  ihrer  Anträge  auf  Einmischung 
der  Staatsgewalt  versagt«  Nicht  zufrieden  mit  diesem  negiitiven 
Resultate  that  der  Handelstag  durch  gleichzeitige  Annahme  des 
Schoeller'schen  Z  i  .  t/antrage«  noch  einen  prinzipiellen  Ausspruch, 
welcher  der  Agitation  gegen  die  Differenzialfrachtsätze  der  Eisen- 
bahnen den  Boden  unter  den  Füssen  weg  zieht. 

Indem  der  Handelstag  also  in  den  schliesslich  angenommenen 
Sätzen  einfoch  ausspricht:  Wohlfeilheit  ist  uns  angenehm,  wo  und 
wie  sie  kommt,  und  wo  sie  nicht  ist^  da  müssen  wir  sie  erstreben, 
indem  er  weder  der  Gesetzgebung,  noch  der  Verwaltung  irgend 
welchen  Anhaltspunkt  für  Reglementirung  der  Tarife  im  Interesse 
der  Gleichheit  gewährt  und  auf  die  Agitation,  welche  sich  über 
Tarif-Ungleichförmigkeiten  beschwert,  ein  fQr  aUemal  antwortet: 
,  jede  im  Interesse  der  Eisenbahnen  liegende  Frachtherab- 
setzuii'j.  selbst  wenn  dieselbe  nicht  auf  den  Lokalverkehr 
ausgedehnt  werden  kann,  ist  im  aligemeinen  Interesse  wün- 
schenswerth^*  — 

hat  er  diese  Agitation  ahgethan,  hat  er  die  Frage  der  Dtferen* 
zialfraehisatze  dttreh  volle  IHärung^  im  Sinne  der  F\mheit  der 

Tarißrnn<j  erledigt. 

In  Betretf  der  Forderungen,  welche  die  Kohlenintcressenten 
auf  die  Ertheilung  des  Ezpropriationsrechts  gründeten,  ist  der 
Handelstag  zu  einem  definitiTen  Ergebniss  nicht  gediehen.  Der 
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Hammacher'sche  Antrag,  und  die  kombinirt«  Resolution  stimmen 
ziemlich  genau  überein.  Heide  stehen  auf  der  ,,Gedankenstation** 
der  unversöhnten  Gegensätze,  indem  sie  einerseits  verlangen,  dass 
den  Eisenbahnen  gewisse  Tarifinaxi'men  auferlegt  werden,  und  indem 
sie  andererseits  dem  Bau  Ton  Eisenbahnen,  und  sogar  yon  Parallel'- 
bahnen  keine  abschreckenden  Hindernisse  in  den  Weg  legen  wollen, 
üm  diesen  ungelösten  Widerspruch  als  solchen  unzweifelhaft  zu 
kennzeichnen  und  der  ersten  Fordernng  ja  nicht  irgend  welche 
Kraft  zu  lassen,  welche  der  zweiten  gefährlich  werden  könnte,  be- 
fürwortete der  Referent,  üerr  Classen-Kappelmann,  ein  Amendement 
n  dem  kombinirten  Antrage,  welches  hinter  den  Worten,  „so  weit 
es  gesetzlich  znlAssig  ist^'  die  vorsiditige  Klausel  ^wenn  irgend 
angänglicb^  einschob.  ,,Damit/'  sagte  er,  „sollen  die  Bedenken 
beseitigt  werden,  dass  man  nicht  ein  für  allemal  den  Eisenbahnen 
den  Pfennigstarif  auferlegen  will.  Den  Einpfennigstarif  für  Frachten 
bei  der  Konzession  den  Eisenbahnen  gewissermassen  zur  Bedingung 
in  machen,  hielten  die  Vertr€ter  der  östUehen  Theüe  DewUcIdcmds 
ftr  bedenklich;  denn  sie  sagten,  es  würde  bei  dorUgen  Yerhfiltnissen 
umnögtich  werden,  wenn  eine  solche  Bedingung  auferlegt  würde, 
das  Kapital  zu  beschalTeii,  um  eine  Eisenbahn  zu  begründen."  Der 
Präsident  fand  bei  der  Abstimmung,  dass  diese  „redaktionelle  Aen- 
derung  in  einer  müdereu  Form  keinerlei  Bedenken  erregen  werde^^ 
und  brachte  den  ganzen  Punkt  II.  mü  ädesem  Amendement  zur 
Abstimmung  (S.  98  des  Berichts),  in  welcher  die  Annahme  er- 
folgte. Durch  diesen  Zusatz  hat  der  Handelstag  im  Grunde  die 
Forderung,  dass  nicht  durch  staatliche  Einmischung  eine  Femhal- 
tung des  Kapitals  von  der  Verwendung  zu  Eisenbahnunternehmungen 
und  eine  Lähmung  des  Unternehmungsgeistes  herbeigeführt  werde, 
als  diejenige  hingestellt,  weldier,  wenn  die  andere  mit  ihr  in  Kon- 
flikt geräth,  der  Vorfwt^  gebtthrt  • 

Immerhin  bleibt  der,  wenn  auch  abgeschwächte  Widerspruch^ 
bleibt  die  Theorie  der  Einschränkung  der  freien  Selbstbewegung  auf 
Grund  des  ertheilten  Exproi)riationsrcchts,  und  tlamit  liat  der  llan- 
delstag  der  Wissenschaft  das  Problem  gestellt,  dass  sie  den  Weg 
zur  Verständigung  der  Interessen  nachweise,  wo  er  ihren  Wider- 
spruch nicht  zu  lösen  yermochte. 
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Ueber  den  Punkt  4  des  koiiibinirten  Antrages,  der  imver- 
äudert  angenommen  wurde,  haben  wir  kein  Wort  zu  verlieren.  Er 
ertheilt  den  Gnmds&toen  und  Vorschlägen,  welche  wir  Yertreten, 
die  werthvolle  UnterstQtzuDg  des  deutschen  Handelstages. 

ßerlin,  im  Mai  1866. 


IL 

Herr  Adolio-  'fhiel  bemüht  sich  in  seiner  verdienstlichen 
Schrift  über  das  Expropriationsrecht,  den  „ßechtsbegriff  der  £r- 
propriation**  aufzustellen.  Seine  Bemühungen  sind  interessant, 
weil  sie  beweisen,  dass  das  Expropriationsrecht  sich  als  ,3ecbt** 
eben  nicht  definiren  lasst  Die  Doktrin  vom  „Dominium  emi« 
nens''  des  Staats  verwirft  er  eifrigst,  weil  >ie  den  Staat  zum 
alleiuigeu  Eigeuthümer,  die  Privateigenthünier  zu  Staatshörigeu 
mache  und  eine  unter  Ludwig  XIV.  erfundene  Art  des  Kom- 
munismus sei.  Nicht  besser  ergeht  es  der  Lehre  Tom  Jus 
eminens*'  des  Staates,  welches  den  Staat  als  den  allein  Berechtigten 
hiubtellc  und  die  Rechte  des  Einzelnen  vor  diesem  angeblichen 
höhereu  Rechte  verschwinden  lasse,  ohne  zu  bedenken,  dass  über 
dem  Ganzen  wie  Uber  dem  Individuum  das  „Gesetz""  stehe,  als 
Gregensats  der  Willkür  und  als  vollgfllUger  Ausdruck  des  recht- 
mfissigen  OesammtwiUens.  Schliesslich  gelangt  er  zu  dem  Aus^ 
wege,  die  Expropriation  als  ein  „Opfer  an  den  Staat"  aufzufassen. 
„Die  Lösung  der  Erage,"  sagt  er,  „muss  auf  einem  andern  Ge- 
biete, als  auf  dem  des  öffentlichen  Rechts  gefunden  werden,  das 
privatrechtUche  Folgen  nach  sich  zieht  Jedes  schwächere  Recht 
muss  dem  stftrkeren  weichen  Oberall,  wo  beide  koUidiren.  Das 
Recht  des  Staates  ist  gewiss  das  stärkste  von  allen,  weil  es  das 
Recht  der  Gesammtheit  reprüsenlirt.  Das  Recht  des  Einzelnen  ist 
schwächer,  weil  er  nur  ein  Bruchtheil,  ja  ein  unendlich  kleiner 
Bnichtheil  des  Ganzen  ist.  Sein  Recht  hat  allerdings  auch  den 
Anspruch  auf  den  Schutz  der  Gesammtheit,  und  das  um  so  mehr 
iu  Fragen,  die  das  Eigeuthum  betreffen,  als  dieses  eine  der  beiden 
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Grundsäulcn  der  bürgerlichen  Existenz  ist.  Man  kann  aber  in  An- 
wendung des  Spruches:  Salus  publica  suprcma  lex  esto,  vom  Ein- 
zelnen mit  Becht  verlangen,  dass  er  sich  dem  Willen  der  Gesammt- 
iNit  fügt  9  WO  dieser  nach  einem  nnabweialichen  BedOrfbiss  mit 
iwingender  Nothwendigkeit  in  den  Formen  des  Oesetses  ibm  g^gen- 
flbertritt  Das  Gesch^enlassen  der  Entziehung  seines  Eigenthnms 
seitens  des  Einzelnen,  das  im  Falle  vorübergehender  blosser  Ge- 
brauchsent^iehung  zu  einem  emprunt  force  sich  gestaltet,  kann  man 
daher  fügüch  als  ein  dem  Staate  dargebrachtes  Opfer  betrachten. 
So  ist  es  auch  in  älteren  nnd  neueren  Gesetzen  geschehen."  «Man 
darf  hiemach  annehmen,  dass  es  eine  Öffentliche  Pflicht  des  Ein- 
zelnen ist,  sein  Eigenthnm  dem  Staat  znm  Opfer  za  bringen,  wenn 
das  unabweisliche  Bedürfhiss  desselben  dies  gebieterisch  erheischt." 

Dem  Laien,  der  gewohnt  ist,  Recht"  nnd  ,.Macht"  in  einen 
wohlklingenden  Gegensatz  gestellt  zu  sehen,  wird  es  wirbelig  im 
Kopfe,  wenn  er  hier  anf  einmal  „Becht''  und  ,,Recht,"  das  eine 
mit  grosserer,  das  andere  mit  geringerer  „Macht"  umUeidet,  mit 
einander  im  Kampfe  nnd  das  eine  Recht,  welches  nnr  Einen  hinter 
sich  hat,  dem  andern  unterliegen  sieht,  weil  dieses  die  VteUn 
hinter  sich  hat,  und  ..gebieterisch,"  mit  ., zwingender  Nothwendig- 
keit" auftritt.  „Recht  muss  doch  Recht  bleiben"  sagt  er  sich  und 
begreift  nicht,  wie  das  ^Recht"  stärker  oder  schwächer  sein  kann, 
eine  Komparation,  die  bei  „Macht**  und  „Gewalt**  ganz  am  Orte, 
beim  Rechte  aber,  das  abtobU  sein  will,  ein  Widerspruch  in  sich 
ni  sein  scheint  Aach  die  vorausgegangene  vornehme  Yemrtheilnng 
des  ..jus  eminens"  begreift  er  nicht,  wenn  dasselbe  in  anderer  Ge- 
stalt wieder  ersteht  und  nach  dein  Spruche  ..Jedermann  sei  unter- 
tban  der  Obrigkeit,  die  Gewalt  tiber  ihn  bat,"  sich  lediglich  auf 
die  zwingende  Gewalt  der  Viden  beruft. 

Indess  verliert  die  Definition  vielleicht  ihren  unheimlichen 

Charakter,  wenn  man  sich  erinnert^  dass  im  Grunde  auch  die  aller* 

gewöhnlichste  Steuer  unter  sie  fällt,  denn  auch  sie  ist  nichts  weiter, 

als  ein  dem  Einzelnen  unter  Berufung  auf  das  unabwri>liclie  Be- 

dOrfniss  des  Staates  auferlegtes  Opfer  an  seinem  Eigenthum.  Auch 

wenn  der  Yerfiuser  weiterhin  den  Zweck  der  Expropriation  fest- 

snstellen  sucht,  findet  sich  kdn  Unterschied  zwischen  der  £x- 

13* 
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propriation  und  der  Steuer.  Man  höre:  „Wir  mflssen  davon  aus- 
gehen. da<^  <ler  Staat  als  die  juristische  hOchstc  Persönlichkeit 
ebenso  im  erlässliche  Bedürfnisse  als  der  Privatmann  hat.  Dem 
wohlbereehtigten  EgoismiM  des  Privatmaimes,  der  seui  Eigeothn 
erhalten  will,  steht  der  Staatsegoismas  gegeoftber,  der  eem  Bedarf- 
niss  befriedigen  muss.  Kit  andern  Worten:  der  Staat  muss  seine 
Bedürfiiisse  dadunli  befriedicren,  dass  er  das  zu  seiner  Existenz 
Unentbehrliche  da  nimmt,  wo  er  es  ündct,  wenn  er  es  auf  gütlichem 
Wege  nicht  erwerben  kalUL  Gegen  den  Missbiauch  dieses  an  flkh 
höchst  bedenklichen  Rechts  kann  nor  das  Oesets  schütsen.  Mnss 
die  Gesammtbttrgschaft  aufgehoben  werden,  nnter  der  das  Eigentbmi 
des  Privatmannes  steht,  so  ist  doch  dafttr  Sorge  zu  tragen,  dass 
dieser  Rechtsbruch  baldigst  geheilt  und  das  normale  Yerbiltniss 
wieder  hergestellt  wird.'' 

Einsig  diese  „Heilung*'  des  Rechtsbrochs,  die  in  der  Etat- 
Schädigung  zn  suchen  ist,  findet  sich  bei  der  Stener  nicht  wieder, 
und  zwar  deslmlb  nicht,  weil  die  Steuer  nach  cinom  für  gerecht 
geltenden  Maassstahe  die  Eigenthumsentziehung  auf  alle  Stallt ^- 
angehörigen  vertheilt,  während  bei  der  Expropriation  der  Staat 
nimmt,  wo  er  bedarf  und  findet,  und  die  Vertheilung  des,  in  seinem 
Interesse  mid  sn  seinem  Nntien,  d.  h.  nach  seiner  -Voranssetzuig 
im  Interesse  Aller  und  zum  Nutzen  Aller,  Genommenen,  als  eines 
von  Allen  zu  tragenden  Opfers  auf  seine  Angclu>ngcn  nach  dem 
Steuerfasse  nachträglich  dadurch  vornimmt,  dass  er  den  Expro- 
prürten  ans  dem  Steuersockel  entschädigt  Wo  die  Expropriation 
zwar  nnter  Bemfhng  auf  das  Interesse  des  Ganzen,  aber  zum  un- 
mittelbaren Kutzen  Einzelner  torgenommen  wird,  da  wird  die  Ent- 
Schädigung  aus  demselben  Grunde,  aus  welchem  sie  im  andern 
Falle  auf  Alle  vertheilt  wird,  Ton  diesen  Einzelnen  getragen.  Ganz 
konsequent  erkennt  der  VerÜRSser  auch  in  diesem  Falle  nmr  den 
Staat  als  Exproprianten  an. 

Ebenso  konsequent  ist  es,  wenn  der  Yerfiisser  dieses  slin 
Expropriationsrecht  nicht  auf  unhewo^liche  Sachen  beschränkt, 
sondern  auch  die  beweglichen  demselben  unterworfen  wissen  will. 
Seine  für  diese  Konsequenz  angeftahrten  Grttnde  nehmen  sich  freilidi 
wonderlich  gmug  aus.   Freilassung  der  beweglichen  Sachea  wir« 
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ja»  mdBl  er,  ein  ,Ji^vüegiiim  des  EigeathAmers  einer  bevefl^hen 
Sache  vor  dem  einer  nnbewegliehen!*'  Wir  wollen  diesen  Gleich- 
hriftifimatismus,  der  am  Ende  Hypothekenbttcher  filr  beweglicfaee 

Eigenthom  rechtfertigen  würde,  nicht  in  seine  Konsequenzen  ver- 
folgen, uns  vielmehr  iiuf  die  Bemerkung  beschränken,  dass  bei 
freiem  Verkehr  rechtliche  Uutei'schiede  an  beweglichen  und  unbe- 
weglichen Sachen  nie  zu  persönlichen  Privilegien  ihrer  Besitz« 
werden  kOSBen,  da  ja  durch  den  Tausch  die  sachlichen  „Privilegien** 
jeder  Person  sogini^ch  sind.  Aber  um  unseren  Lesern  eine  An* 
schanong  von  der  tiefen  Kluft  zu  geben,  welche  heutzutage  noch 
zwischen  verwandten  Wissenschaften  besteht,  setzen  wir  folgende 
vülkswirth-^chafilich  sein  solh  nde  Deduktion  her,  durch  welche  der 
YecÜaseer,  ein  Jurist,  die  landrechtliohe  Expropriation  von  Getreide- 
TonStfaen  rechtfertigen  zu  können  meuni  „Mag  das  Expropriations- 
recht  in  Beziehung  auf  bewet^he  Sachen,  namentlich  in  Beziehung 
auf  Gelreide  bisher  nicht  zur  Anwendung  gebracht  sein,  so  darf 
der  Regierung  das  Recht  nicht  verschränkt  werden,  davon  Gebrauch 
zu  macheu,  zumui  in  einem  neueren  Falle  die  Erfahrung  gelehrt 
hat,  dass  die  blosse  Androhung  einer  Regierung  genügt  hat,  eine 
Bevision  der  Kornböden  zur  Zeit  einer  künstlich  erzeugten  Thene* 
rung  m  veranlassen,  nm  das  zurOckgsIialtene  Getreide  auf  den 
Markt  zu  bringen  und  damit  die  freie  Zirkulation  dieses  nnent* 
behrlichsten  Nahrungsmittels  wieder  herzustellen.'*  (L)er  Verfasser 
%iil  wahracheinlich  sagen,  die  Androhung,  eine  Revision  etc.  zu 
veranlassen,  habe  genügt,  um  das  zurückgehaltene  Getreide  *auf 
den  Markt  zu  bringen  etc.  Bei  solcher  AnfUhmng  angeblicher 
Erfiüinmgen  8(dlte  dodi  Quelle»  Zeit  und  Ort  nicht  fehlen!)  «Die 
in  der  angefhhrten  St^  des  Landrechts  (wonach  „bei  enftstdien- 
dem  Getreidemangel  der  Staat  zur  Abwendung  einer  drohenden 
Ilungersnoth  berechtigt  sein  soll,  die  Besitzer  von  Getreidt  von  äthen 
zur  Ausstellung  derselben  zum  feilen  Verkauf,  jedoch  mit  \  orbe- 
halt ihres  eigenen  Bedürfiiisses,  zu  niMhigen*")  in  das  Ermessen 
der  Begiemng  gestellte  Massregel  kann  Oberdies  nur  als  eine 
lüdth^uiig  der  miUesten  Art  angesehen  werden.  Durch  das  Oe- 
setz Uber  das  Maximum  wurde  wfthrend  der  firanzösischen  Revolution 
der  Zwang  zur  Entäusserung  des  Getreides  unter  den  härtesten 
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Strafen  gehandhabt.    Viel  weiser  und  menschlicher  befiehlt  das 
Landrecht,  dass  in  den  Zeiten  der  Hungersnot h  das  Getreide  nur 
auf  den  Markt  gebracht  werden  soU.    Nach  richtigen  national- 
ökonomischeii  Gnmdsfttzen  wird  der  angemesseDe  Preis  durch  die 
Konkurrenz  sich  yon  selbst  herausstellen,  sobald  das  dem  Eigen- 
thUmer  tlberflUssige  Getreide  —  denn  seinen  eigenen  Bedarf  hSK  . 
er  zurück  —  erst  auf  dem  Markte  ist."   Nach  „richtigen  national-  • 
ökonomischeu  Grundsätzen,"  muss  also  der  Ertrag  einer  Erudte, 
der  bis  zur  nächsten  Erndte  nicht  reicht,  sofort  aufgegessen  we^  ; 
den,  danut  —  keine  Uungersnoth  entstehe! 

Wir  Überlassen  es  unsem  Lesern,  an  dieser  „richtigen  Kt- 
tionalökonomie,"  welche  die  Nothwcndigkeit  der  Ilandelsvorräthe 
nicht  begreift,  ihre  Kritik  zu  üben,  und  kehren  zur  Sache  zurück. 

Wenn  der  Verfasser  in  der  Ausdehnung  der  Expropriation 
auf  bewegliche  Sachen  durchaus  konsequent  TerfiUurty  wie  in  aller 
Welt  kommt  es  dann,  dass  Überhaupt  der  Versuch  hat  gemacht 
werden  können,  die  Expropriationsbefugniss  des  Staats  auf  unbe- 
wegliche Sachen  zu  beschränken,   und  die  vorkommende  Expro- 
priation beweglicher  Sachen  —  der  Pferde  zum  Beispiel  bei  Mobil-  '• 
Buchungen  —  gewissermassen  nur  analogisch  zu  behandehi?  —  | 
Aus  dem  einfochen  Grunde,  weil  die  Definition  des  Terfessers  woU  | 
auf  die  Expropriationen  bei  Mobilmachungen,  auch  auf  die  uacb  den  | 
Festungsrayon  -  Gesetzen,  beileibe  aber  nicht  auf  die  Enteignungen  i 
passt,  auf  welche  die  Bezeichnung  „Expropriation''  recht  eigeuthch 
anglwendet  wird,  auf  die  Expropruxti<m  von  GrundbenU  zm 
Zweck  aoffenannter  öffentlieher  Antageru  Denn  wer  in  aller  Welt 
will  wohl  ernstlich  behaupten,  dass  die  Verbreiterung  einer  Strasse, 
oder  der  Bau  einer  Chaussee  oder  Eisenbahn,  oder  die  Anlage  eines 
Bergwerks,  eines  Kimales,  einer  Melioration,  „unerlässliche  Bedürf- 
nisse des  Staats^'  bilden,  die  „mit  zwingender  Nothwendigkeit^'  Be- 
friedigung eiheischen  und  zu  dem  Ende  von  der  Pflicht,  das  Eigen- 
thum,  eine  der  „Grundsftulen  der  bttrgerlichen  Existenz*'  zu  respek- 
tiren,  entbinden?    Und  wer  in  aller  Welt  wird  (iie  Exi)rupriation 
auf  die  Fälle  eines  „unabweislichen  Bedürfnisses  des  Staats"  be- 
schränld.  wissen  wollen?  Der  Verfasser  stellt  durch  seine  Theorie 
praktisch  entweder  das  Eigenthum  oder  die  Expropriation  in  Frage 


Die  BiienbaliiieB  und  die  Biproprifttion. 


199 


Seine  Au^be  bestand  aber  darin,  Eigenthnm  und  Expropriation  mit 

einander  in  Harmonie  zu  setzen.  Er  bat  also  durch  seine  Theorie 
das  Problem  nicht  gelöst. 

Wohl  aber  hat  der  Verfasser  uns  einen  Schritt  weiter  geführt. 
Die  Steuer^  d.  b.  das  Opfer,  welches  das  unabweisliche  Bedürfniss  des 
Staates  seinen  Mitgliedern  auferlegt,  ka$m  in  der  Form  der  Ex" 
propriaHan  auf  treten,  Sie  wird  dies  tbnn  in  allen  Fftlle^,  wo 
die  Notb  des  Staates  der  Mittel  einer  bestimmten  Gattnng 
ohne  Auf  schuh  bedarf.  Unter  dieser  Voraussetzung?  nimmt  der 
Staat  die  Mittel,  wo  er  sie  findet,  und  überlässt  es  der  späteren 
Abwickelung  im  AVege  der  Entschädigung  auf  Kosten  der  Steuer- 
aabler,  das  zunächst  bestimmten  Einzelnen  auferlegte  Opfer  auf 
Alle  XU  veriheilen.  Wenn  wir  einige  Ffille  dieser  Art  namhaft 
machen,  so  begegnen  ?rir  der  cigentbtlmlicben  Erscb^nung,  dass 
man  auf  dieselben  die  Bezeichung  „Kx])roi)nation"  gar  nicht 
oder  doch  nur  analogiscli  anwendet.  Bei  Mobilmachungen  JiehC 
der  Staat  Pferde  »ai/«'',  wenn  er  freihändig  nicht  genug  anlcaufen 
kann,  d.  h.  er  expropriirt  Pferdebesitzer  und  entschädigt  sie  auf 
Kosten  der  Steuerzahler  nach  der  Taxe.  In  Kriegszeiten  nimmt 
der  Staat  r^T^dlieferungen^^  in  Anspruch,  d.  h.  er  nimmt  Le- 
bensmittelvorräthe,  wo  er  sie  findet,  im  Wege  der  Exprt»i)riation 
und  verthcilt  die  Last  im  Wege  der  naclitrüfjlichen  Entschädigung 
des  Expropiürten  auf  alle  Steuerzahler.  Er  nimmt  eine  Kriegs- 
anleihe als  freiwillige  oder  als  Zwangsauleihe  auf^  d«  h.  er  nimmt  das 
Kapital,  wo  er  es  findet  und  vertheüt  das  den  Sparern  genommene 
Kapital  auf  die  Steuerzahler  im  Wege  der  Verzinsung  und  Til- 
gung der  Schuld.  Bei  der  freiwilligen  Anleihe  freilich  liegt  dem 
Einzelnen  gegenülffer  eine  Zwangsexpropriation  nicht  vor,  da  der 
Staat  durch  Zahlung  des  Marktpreises  in  Obligationen  die  Kapital- 
inhaber zur  Hingabe  ihres  Kapitals  bestimmt  Sie  wttrde  also  nicht 
unter  den  Begriff  der  Kzpropriatioa  fiülen,  wohl  aber  die  Zwangs- 
anleihe und  die  Papiergeldanleihe,  wenn  dem  Papieigeld  Zwangs- 
kours  gegeben  ist. 

In  allen  diesen  P'iillcn.  auf  welche  die  Definition  des  Verfassers 
passt,  spricht  man  nicht  von  ,,M\propriation'',  sondern  etwa  von 
«Landes-,  Kriegs-  und  Mobilmachungslasten'',  die  «durch  Special- 
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gesetze  ihre  Erlcdipiuifj:  pofunden  haben"  (vgl.  die  Motive  zum 
preu-sisclicii  E\])n>i)riationsg(?>etzentvvurf).  Die  Fälle  aber,  welche 
man  mit  „Expropriation'  zu  bezeichnen  pHcgt,  passen  nicht  untei 
die  Definition  des  VerüasBers  —  ein  neuer  Beweis,  dass  ihm  seine 
Angabe  misslungen  ist 

Es  sei  denn,  dass  er  die  Expro])riation.  an  welche  wir  beim 
Göhra ticho  dieses  Wortes  vorzugsweise  zu  denkcMi  pflegen,  die 
Expropriation  nänilicli  von  Grunilbesitz  zum  Zwecke  von  Eisen- 
bahn-, Kanal-  und  Strassenbauten  etc.  ganz  yerwirft  Denn  die 
Konsequenz  zu  welcher  er  nachher  gelangt,  dass  solche  Expropria- 
tionen nur  durch  Oesetz  angeordnet  werden  können,  setzt,  wenn 
der  Gesetzgeber  an  des  Verf.  Definition  festhalten  soll,  voraus, 
dass  derselbe  dem  „unabweislicheu  Bedürfniss''  des  Staate^  eine 
unTerantwortUch  weite  Auslegung  gebe.  Darin  aber  eben  liegt 
die  grosse  Crelahr  des  Ezpropiiationsrechts,  dass  dasselbe,  nicht 
auf  die  Noth  sondern  auf  das  allgemeine  Interesse,  die  sahn 
publica  sich  berufend,  das  Privatei^^enthuFn  durch  die  VerwaltuniJr 
oder  auch  durch  die  Gesetzgebung,  welche  hier  nichts  als  durch 
die  Volksvertretung  kontrollirte  Verwaltung  sein  kann,  in  Frage 
stellt 

Die  Expropriation  ist  eine  fttr  einen  spcciellen  Fall  zuge- 
lassene Aufnahme  von  dem  gemeinrechtlichen  Schutz  des  Privat- 
eigenlhums.  Der  Staat  sehützt  das  Privateigenthum  im  allgemeinen 
Interesse,  er  regelt  die  Bedingungen  dieses  Schutzes  nach  dem  all- 
gemeinen Interesse.  Wenn  er  durch  eine  Specialbeztimmung  eme 
Ausnahme  von  dem  Schutze  des  Privateigenthums  und  den  für  dieses 
Schutz  festgestellten  Bedingungen  macht,  so  thut  er  dies  unter  Be- 
rufung darauf,  dass  in  diesem  Falle  die  strikte  Aufrechterlialtung  des 
Privateigenthums  gemeinschädlich  sei.  Dieses  Unheil,  durch  welches 
die  Expropriation  motivirt  wird,  kann  entweder  das  gemeine  Baobt 
ftUen  —  wenn  nämlich  allgemeingültige  gesetzliche  Voraussetzungen 
der  Expropriation  aufgestellt  sind,  d.  h.  wenn  das  Eigenthum  ganz  im 
allgemein  cnein  gesetzlich  beschränktes  ist  — ,  oder  es  kann  durch 
die  Verwaltung  gefiUlt  werden,  oder  endlich  es  kann  durch  einen 
Spruch  der  Gesetzgebung  angestellt  werden.  Die  letzteren  beiden 
Methoden  haben  das  Oemeinsame,  dass  ftlr  den  besonderen  Fall  • 
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m  Pririleghtm,  eioe  Ananahme  von  dem  allgemeinen  Oesetee 
koastHoiii  wird,  gie  bflden  redit  eigentlich  den  Fall  der  Expro- 
priation. Dass  die  Verwaltung  von  dem  Gesetz  durch  S]»ecialver- 
ftgung  eximire,  ist  offenbar  eine  Irregularität  Das  Gesetz  für 
dea  einen  bestimmten  Fall  aufheben  kann  nur  dieselbe  Gewalt, 
«dehe  das  Gesetz  gegeben  hat,  die  gesetzgebende.  In  diesw 
Qnmdsatze  stimmen  wir  dem  Yerfiisser  vollkommen  bei  und  ver- 
weisen auf  seine  zutreffende  Motivirung  desselben.  Aber  wenn  man 
nun  auch  das  Recht,  die  Expropriation  für  den  einen  bestinimteu 
Zweck  und  Fall  zu  verfügen,  der  Gesetzgebung  reservirt,  so  bleiben 
die  Motive,  ans  welchen  im  einzelnen  Falle  das  Expropriations- 
ledit  ertheilt  wird,  dieselben  wie,  wenn  die  Ertbeilnng  von  der 
Verwaltung  ausgeht,  sie  setzen  in  einem  bestimmten  Falle  das  all- 
gememe  Interesse  über  das  im  allgemeinen  Interesse  geschützte 
Piivateigenthum,  enthalten  also  das  das  Privateigentbum  durch 
seine  Konseqnenzen  schwer  bedrohende  Zugeständniss,  dass  das 
Frifateigenthnm  unter  gewissen  Verhältnissen,  je  nach  dem  Bate- 
hihen  des  Geset^ebers  oder  der  Verwaltung,  auch  gemdnschAdHch 
•ein  könne. 

Leber  diese  Klippe  kommt  mau,  gegenüber  dem  bestebeudeu 
Eipropriationsrecht,  nnd  wäre  es  auch  noch  so  sehr  mit  parla- 
laentarischen  Garantieen  nmgeben,  nicht  hinweg.  Bmrch  das  in 
Verbssnngen  garantirte  Prinzip  der  üuverletzüchkeit  des  Privat- 

oi-renthums  hat  der  Gesetzgeber  in  allen  civilisirten  Staaten  die 
wirthschaftliche  Freiheit,  welche  in  dem  Eigenthum  ihren  Ausdruck 
Qod  ihre  Voraussetzung  findet,  gegen  seine  eigene  Willkür  ge- 
idiltzt.  Durch  Ertheilung  des  Ezpropriationsrechts  durchbricht 
«r  selbst  diesen  Schutz,  und  wenn  er  heute  nach  sehr  strengen 
Prinzipien  bei  Gestattung  dieser  Ausnahme  verfährt,  so  ist  keine 
Sicherheit,  dass  nicht  morgen  eine  andere  Majorität  laxeren  Gründ- 
eten Eingang  gewähre,  und  später  eine  Minorität  von  Besitz- 
losen die  Besitzenden  zu  Gunsten  der  Besitzlosen  enteigne  (man 
Me  an  Bright*s  Vorschlag,  in  Lrhind  die  des  Absentismus  schul- 
<fifen  Grundbesitzer  zu  cxpropriiren !),  unter  Berufung  darauf,  dass 
ii^fi  in  „Anwen  lung  des  Spruches  mlus  publica  suprona  Iva-  esio 
iDit  Becht  v(nn  Einzelnen  verlangen  könne,  dass  er  sich  dem 
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Willen  der  Gcsammtheit  füge,  wo  dieser  nach  einem  onabweisUcheo 
Bedttrfoiss  mit  zwingender  Nothwendigkeit  in  den  Fonnen  des  Ge- 
setzes ihm  gegenübertritt.** 

Gegen  diese  Gefalir  liegt  ein  schwacher,  wenn  auch  nicht  m 
veraditender,  Schutz  in  der  Aufklärung  der  öflfentliclien  Meinung 
über  die  Nothwendigkeit  strenger  Grundsätze  in  allen  Fragen  der 
Expropriation.   Die  gebildete  öffentliche  Meinung  behenrscht  zwar 
regelmitosig,  aber  nicht  immer,  die  öffentliche  Gewalt  Ja  das  Ex- 
propriationsrecht  erblickte,  wie  der  Verfasser  nachweist,  das  Licht 
der  Welt  als  ein  Kind.  ent>prossen  aus  der  Buhleroi  der  ößentlichen 
Gewalt  mit  den  Yorurtheilen  und  dem  rauhsUchtigen  Interesse  der 
besitzlosen  Massen.  Es  war  in  der  römischen  Kaiserzeit,  wo  man  zo 
dem  doppelten  Zwecke,  nnrohige  Arbeiter  zn  beschftitigen  und  dnreh 
den  Glanz  der  Stftdte  Ober  den  Yertnst  der  Freiheit  zu  trösten, 
die  Stndte  umhaute  —  gerade  wie  heutzutage  —  und  wo  rann, 
um  den  Eigensinn  der  Privateigenthümer  zu  hrecheu,  die  Präfekteo 
mit  dem  Expropriationsrecht  ausstattete.   ,,Prftscriptio  tempiHis**, 
80  decretirten  Gratianus,  Valentinianus  und  Theodosius,  «Juri  pn- 
blico  non  debet  obsistere:  sed  nec  rescripta  quidem:  atque  idto 
dmienJa  sunt  omnid,  quae  per  divcrsas  urbes  vel  in  foro  vel  in 
publico  quocunque  loco  contra  omatum  et  commodum  ac  decoram 
fiidem  civitatis  exstructa  noscuntur." 

Die  einzige  Beschrftnkung,  welche  den  Magistraten  in  dem 
ihnen  durch  die  Baukonzession  ertheilten  Expropriationsrecht  au^ 
erlegt  wurde,  bestand  in  dem  Vorbehalt  kaiserlicher  Genehmigung, 
wenn  die  Entschädigungssumme  eine  bestimmte  Grenze  überschritte. 
„81  quando'\  so  verordneten  Theodosius,  Arkadius  und  Honohus, 
«concessa  a  nobis  lioentia  fuerit  ezstrnendi,  id  sublimis  magnifi* 
centia  tua  sciat  esse  senrandum,  ut  nulla  domus  inchoandae  pu- 
blicac  fabricae  gratia  diruatur,  nisi  usque  ad  (|uinquaginta  libras 
argenti  pretii  aestimatione  taxabitur.  De  aediticiis  vero  majoris 
pretü  ad  nostram  scientiam  rcferatur,  ut,  ubi  amplius  poscitiir 
quantitas,  imperialis  extet  auctoritas."  Diese  BeschrftnkuDg  hatte 
ihren  guten  Grund  darin,  dass  die  EntaehAdigungen  sowie  die 
Neubaukosten  auf  den  kaiserlichen  Schatzmeister  angewiesen  wurden. 
»Ne  splcndidiäsimae  urbes'\  so  reskribiren  Uonorius  und  Arcadius 
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ihroin  Co77ies  sa(Ta)-u)u  largitionnm  Eusebius,  „vcl  oi)}>ida  vctu- 
state  labautur,  de  redilibus  fundonim  juris  rei])ubl.  tertiam  partem 
leparationi  publicorum  mocnium  et  tbcrmaruin  substitutioni  de- 
pntamtis/*  Dass  auch  lediglich  dem  BedOrfoisse  des  kaiserlichen 
Glanzes  das  PrivateigenÜiam  weichen  mnsste,  wird  wohl  Niemand 
bezweifeln.  Honorins  und  Tbeodosias  befahlen  die  Wegräamong 
der  Privatgebäude,  welche  den  Palast  zu  sehr  einengten,  und  gaben 
fttr  diese  Expropriation  die  aus  der  „salus  publica"  herge  leiteten 
Motive  recht  charakteristisch  an:  „Quicuaque  locus  in  Palatio 
hajos  Orbis  privatis  aedificiis  ineammode  occapatns  est,  is  qnam- 
primnm  subrntis  omnibus,  quae  in  eo  sunt,  aedificüs  Palatio  re- 
formetnr,  qaod  priYatonim  non  est  parietibns  coarctandum.  Nam 
imperio  magna  ab  nnlTersis  secreta  debentur,  nt  hi  tantnm  locum 
habeant  habituiidi,  quos  legitimus  majestatis  nostrae  usus  et  Rei- 
publicae  disciplina  delegit:  in  futurum  etiam  universis  ab  h^jus 
modi  usorpartione  prohibendis." 

Als  ein  Missbrauch  der  kaiserlichen  Gewalt  trat  das  Expropri- 
atlottsrecht  in  die  r&mUehe  Bechtsentwicklong  ein.  In  Deuteehland 
stellte  sich  der  Absolutismus  in  seiner  BlOthezeit  zu  dem  römischen 
in  einen  wohlthuendcn  Gegensatz,  für  welchen  die  v,Müble  von 
Sanssouci'',  als  Denkmal  noch  licutc  steht.  Hier  entstand  das  Ex- 
propriationsrecbt,  wie  Thiel  annimmt,  ans  dem  Konflikt  zwischen 
dem  Gnmdeigenthum  und  dem  s.  g.  Bergeigenthum.  Die  im  16. 
und  17.  Jahrhundert  erlassenen  Bergordnungen  gaben  dem  Berg- 
amt das  Becht  im  administrativen  Wege  die  Expropriation  der 
Oberfläche  zu  Zwecken  des  Bergbaues  zu  verfügen.  Hier  liegt  nicht, 
\\\G  in  Rom,  ein  autokratisches  Belieben,  sondern  ein  wahrer 
Konflikt  zwischen  dem  Eigenthum  an  der  Erdoberfläche  und  dem 
Okkupationsrechte  des  Finders  werthvoller  Miucralien  unter  der 
Erdoberfläche  yor,  ein  Konflikt,  der  gelOst  wurde  durch  eine  Ein- 
sehrflnkung  des  Privatgrundeigenthums,  indem  dieses,  gegen  Ent- 
schädigung, so  weit  zu  weichen  hatte,  als  es  zur  Ausbeutung  der 
unterirdischen  Reichthümer  nöthig  war.  Es  ist  eine  Verwaltungs- 
behörde mit  richterlichen  Befugnissen,  welche  die  Expropriation 
anordnet,  und  zwar  nicht  nach  dem  Belieben,  welches  sich  mit 
Motiven  des  allgemeinen  Interesses  umgiebt,  sondern  nach  einer 
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mehr  oder  weniger  klar  formalirten  Becbtsresel,  welche  ale  ge- 
rne iugült  ige  EiD^chränkung  des  Priyatcigenthiims  an  der  Erd- 
oberfläche in  almliclicr  Weise  aul'tiilt.  wie  die  Nacbbarrechte 
bei  städtisclieu  GruudstUoken  oder  wie  die  Yorfiuth-  uod  Wasser- 
rechte. 

80  bestehen  zwei  Arten  des  Expropriationsrechts  neben  ein- 
ander, das  eine«  als  Privileg  vermöge  eines  Akts  der  Gesetegebung 

oder  Dekrets  des  Staatsoberhaupt-,  das  andere  vcrnn)ge  einer  ge- 
mcinreclitliclicn  Kin  obranlviing  des  Eigenthuinsrechts.  (Icrgeatalt 
(la>s  eine  richterliche  o  ler  quasiricht'  iiiche  Behörde  feststellt,  dass 
im  EiazelüetUe  die  Yorbedingimgen  der  Expropriation  vorhandea  sind. 
In  England,  wo  auch  das  zu  Gunsten  des  «Gemeinwohls**  privir" 
legienweise  eintretende  Exproprlationsrecbt  sich  Tiuf  eine  gesetz- 
liche Schranke  des  Eigenthuinsrechts  beruft,  bildet  die  Krtheilung 
de^  Expropriatiüüsrechts  eine  richtcrliclie,  in  prozessualiscbeu  For- 
men sich  bewegen^le  Funktion  des  Parlamentes.  Dort  wie  hier 
ist  die  Expropriationsgesetzgebnng  in  modernster  Zeit  ausgebildet, 
wo  Ghanssee-,  Kanal-  nnd  Eisenbahnbauten  nene  Yerkehrswege 
sciiufen,  und  das  Interesse  des  Verkehrs,  der  dieser  Wege  bedurfte, 
in  Konflikt  trat  mit  dem  Privateigenthutu  au  dem  Grund  und 
Boden,  über  welchen  die  neuen  Wege  hinweggehen  mussten,  wenn 
sie  ftherhanpt  zu  Stande  kommen  sollten. 

Hit  diesen  beiden  Formen  ist  übrigens  das  Vorkommen  der 
Expropriation  keineswegs  erschöpft.  Eine  ganze  Klasse  von  Ex- 
proi)riationen  kommt  vor  bei  Gemeinheitstheilungen  und  Vcrkop- 
pdungeu,  femer  bei  den  Verbäuden  von  Grundbesitzern  für  £nt-  und 
Bewässerungen  oder  zur  Benutzung  gemeinsidiafUioher  Waldungen. 
Die  gemeinschaftliche  Grundlage  dieser  letzteren  Expropriations- 
formen ist  die,-  dass  die  Quelle  des  Expropriation >rechts  im  ein- 
zelnen Falle  nicht  ein  Dekret  einer  Behörde  oder  der  Gesetz- 
gebung, sondern  ein  Majori tätsbeschluss  Degenigen  bildet,  in  welchen 
zweierlei  zusammentrifft:  das  Interesse  an  der  Anlage  oder  dem 
Vorgänge,  zu  Gunsten  deren  oder  dessen  exproprürt  wird, 
nnd  die  Gefahr  oder  bestimmte  Aussicht  expropriirt  zu  werden. 
Wir  wollen  dies  kurz  die  Expropriation  auf  gem^seiiscliajdiclim 
Beschluaa  nennen. 
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Dicht  hieran  liegen  die  Verfügungen  über  Verschuldung  oder 
6teuerÖ€iasiuinj  des  Grundeigent hams,  welche  darch  Kreta*  und 
Eummmaloertrehmgen  getroffiio  werden.'*  Wie  die  YortheOe  der 
knuiHintlen  und  Kreiaeinricbttiiigen  schliesslich  in  Gestalt  einer 
höheren  Rente  oder  eiaea  höheren  Wcrthes  auf  den  Grundbesitz 
niederschlaffen.  ebenso  lasten  alle  Verschuld luigen  und  Steuern  der 
Kommunen  und  Kreise  schliesslich  auf  dem  Grundbesitz,  auch  wenn 
die  Beitrage  durch  persönliche  oder  Konsiuntionssteoiim  an^hracht 
vwden;  denn  die  Person  kann  sich  der  Steuer,  welche  mehr  kostet 
sb  die  dafllr  geleisteten  fSnriehtnngen  ehibringen,  durch  Aus* 
Wanderung  aus  der  Gemeinde  oder  dem  Kreise  entziehen,  der 
Grundbesitz  nicht,  und  wenn  die  Pereonen  wandern,  so  verliert  der 
Gmiidbesite  an  Ertrag  und  Werth.  Die  persönlichen  Stenern  der 
GeneMen  und  Kreise  sind  Lasteu,  welche  die  Personen  tragen 
«tasen,  wU  sie  auf  der  Gemeinde-  oder  KreisgemarlniBg  wohmen, 
genau  wie  die  Wohnungsniictlioii  und  etwaigen  Grundsttickspiichte, 
5ie  sind  Lasten,  welche  sie  neben  Micthe  und  Pacht  tragen  müssen, 
welchen  sie  sich  entziehen  können,  wenn  sie  Miethe  und  Pacht, 
Wohnong»«  und  Bodenbenutzong  in  der  Gemarkung  aufseben.  Ist 
ihiien  die  Last  zu  schwer,  und  findet  sich  kein  neuer  Miether  oder 
Pächter,  dem  sie  nicht  zu  schwer  ist,  so  muss  der  Grundbesitzer, 
m  die  Miether  resp.  Pacliter  zu  halten,  die  Last  durch  Er- 
mässigung der  ^Nliethe  oder  Pacht  Ubernehmen,  und  wenn  alle 
Miether  oder  Pftchter  w«g»elien,  so  bleiben  die  Grundbesitzer  als 
dldnige  Schuldner  der  aufjg^nommenen  Anleihen  und  ab  alleinige 
Träffcr  der  Steuerlasten  übrig.  Die  Beschlüsse  der  Kommunal« 
QihI  Kreisvertretnngon  über  aufzunehmende  Anleihen  oder  zu  über- 
nehmende Garanticen  sind  also  Beschlüsse  über  eine  Pfandbelastung 
Grundbesitzes  in  der  Kreis-  oder  Gemeindemark,  d.  h.  nber 

Üimlweüe  JEnteiffnung,  welche  nach  dem  Steuersysteme  ver* 
theüt  wird,  so  dass  eine  ausgleichende  Entschädigung  nicht  erst 
JÄtbig  ist,  wahrend  die  gleichmässige  Entschädic^ung  Aller  in  den 
Äiif  df'n  Grundbesitz  niederschlagenden  Vortheilen  gesucht  wird, 
veiehe  sich  aus  den  für  die  aufgebrachten  Mittel  beschafften  £in- 
ikhUmgen,  od^  den  durch  die  Qbemommenen  Garantieen  hervorge- 
nfaieo  Untemehnrangett  ergeben.  Decken  diose  yortheüe  in  ihrer 
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Vertheilung  auf  den  Grundbesitz  der  Gemarkung  sich  nicht  mit  den 
Labton  in  ihrer  Vertheilung  auf  den  Grundbesitz  der  Gemarkung,  so 
bat  offenbar  eine  £nt^gaiiiig  ohne  Entscbädigmig  staitgefanden. 
Diese  zu  verbaten  ist  Anfgabe  der  s.  g.  oiganiscben  Gesetzgebimg. 
Dieselbe  bat  dies  wobl  gefbblt  and  daber  den  Kreisen  nnd  Genoeui- 
den  in  ihrem  Be^teuerungs-  und  Belastung?rechtc  gewisse  Beschrän- 
kungen auferlegt,  die  sich  indess  im  Wesentlichen  auf  die  Noth- 
wenifigkeit  behördlicher  Genehmigung  beschränken,  so  dass  es  der 
Bureaukratie,  die  sich  meist  etwas  ganz  Anderes  dabei  denkt,  aber- 
lassen  bleibt,  das  Eigentbnm  zu  schlitzen.  Auch  die  vorkommenden 
sachlichen  Einschränkungen  oder  in  dem  Oesetz  enthaltenen  In- 
struktionen für  die  genehmigenden  Verwaltungsorgane  liaben  das 
nicht  überall  klar  gefasst,  worauf  es  ankommt.  Die  preussische 
Gesetzgebung  zum  Beispiel  bescbrftnkt  die  Kreistage  in  der  Be- 
schluss&ssuog  aber  Beitrfige  oder  Leistungen  der  Kreiseingesesseiien 
in  folgender  Weise: 

1.  zu  allen  Beschlüssen  ist  die  (hircli  das  Plenum  der  liegierung 
zu  erlheilende  Genehmigung  nothwendig. 

2.  Beschlösse  Uber  Beitrage  oder  Leistungen  der  Kreiseinge- 
sessenen  sind  auf  solche  zu  beschrftnken,  welche  innerhalb 
der  beiden  nächsten  Kalenderjahre  aufgebracht  werden  sollen. 

3.  die  gemeinnützigen  Anlagen  und  Einrichtungen,  zu  welchen 
die  Ausgaben  und  Leistungen  beschlossen  werden,  müssen 
„in  den  Interessen  des  gesammten  Kreises  beruhen." 

Offenbar  ist  dem  Gesetzgeber  gegenwärtig  gewesen,  dass  sich 
im  Einzel&lle  schwer  beurtheilen  lässt,  ob  der  Grundsatz  unter  3 
genau  erfüllt  wird,  und  er  hat,  misstrauisch  gegen  sich  selbst,  den 
Schaden,  den  vorkommende  Verletzungen  anrichten  können,  da- 
durch zu  vermeiden  gesucht,  dass  er  nur  solche  Besclilüsse  zulässt, 
die  nicht  aber  zwei  Jahre  hinaus  verpflichten.  Nun  aber  entstahd 
wieder  die  grosse  Schwierigkeit^  dass  die  von  -den  Kreisen  zu 
treffenden  Einrichtungen  meist  so  kostspieliger  Natur  sind,  dass 
es  unmöglich  ist,  die  Kosten  in  zwei  Jahren  aufzubringen.  Man 
denke  nur  au  die  Chausseebauuntcrnehmungeu  und  Jüsenbahn- 
unterstotzungen,  behufs  deren  Kreisobligationen  ausgegeben  werden 
müssen!  Diese  wären  bei  strenger  Innehaltung  des  Grundsatzes 
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unter  2  umDöglicb,  weil  die  Amortisationsperiode  der  KreisobU- 
gttioDen  regelmflssig  ein  Menschenalter  übersteigt 

Der  Gesetzgeber  musste  daher  von  den  yorstehenden  Omnd- 
sMieD  Ausnahmen  zulassen,  welche  er  an  die  königliche  6e- 
nebinigung  knüpfte.  Der  König,  damals  alleiniger  Inliaber  der 
Gesetzgebung,  behielt  sich  nämlich  vor:  „Ausnahmen  von  den  vor- 
stehenden Bestimmungen  wollen  wir  in  einzelnen  F&Uen,  wenn 
•of  beeonderm  Verhältnissen  beruhende  erhätliehe  Gründe  daftlr 
sprechen,  dahin  gestatten,  dass  dann  a)  auch  über  solche  Ein- 
richtungen und  Anlagen  Beschluss  gefasst  werden  darf,  bei  denen 
üur  ein  Theil  des  Kreises  oder  ein  einzelner  Stand  (Ritterscliaft^ 
Stidte,  Landgemeinden)  interessirt  ist;  Ingieicben  b)  Dispositionen 
Aber  das  Kapital  des  Kreis-Konunnnalfonds,  sowie  c)  Bewilligongen, 
welche  über  die  Dauer  you  zwei  Kalendeijahren  hinausgehen, 
si^itttiuden  können,  jedoch  mit  der  Mas>gabe,  dass  dazu  jederzeit 
Unsere  ausdrückliche  Genehmigung  erforderlich  sein  soll,  wobei 
wir  ui  dem  sub  a)  vorgesehenen  Falle  entscheiden  werden,  ob 
die  kosten  der  Ausführung  des  Beschlusses  vom  ganzen  Kreise 
oder  dem  betreffenden  Theüe  oder  Stande  allein  an&ubringen 
sind.'' 

Diese  „Ausnahmen"  kommen  natürlich  um  so  häufiger  vor, 
je  öfter  die  Kreise  sich  in  der  Lage  sehen,  Kunststrassen  zu  bauen 
oder  Eiaenbahnanlagen  zu  unterstütaen.  Die  ,,Kreise"  sind  Korpo- 
nlionen  der  Gvtmdbeeitzer  und  der  Gemeinden,  die  ihrer  Natur 
mA  im  Kreise  eben&lls  Gemarkongs-,  also  Gmndbesitz-Interefffien 
wtTCten.  Es  bchchliessen  also  die  Grundbesitz-Interessenten  über 
die  Belastung,  d.  h.  theilweise  Expropriation  des  Grundbesitzes. 
Di  die  Gruppirung  des  bei  irgend  einem  Unternehmen  interes&irten 
Gnudbesitzes  nicht  Immer  mit  der  politischen  Krelseintheilung 
Iheidnstimmt,  so  musste  yorbebalten  werden,  dass  für  ünter- 
schinnngen,  welche  nur  einen  Theil  des  Kreises  interessiren  auch 
aar  dieser  Theil  beiträgt  Auf  diesem  Wegg  kann  man  zu  neuen 
^dbesitzerkorporationen  gelangen,  die  nur  einen  Theil  eines 
KieiseB,  oder,  in  eUiheitlicher  Zusammen&ssang,  Theile  mehrerer 
liBdrilhlichen  Kreide  umfassen.  Auch  innerhalb  dieser  Korpo- 
nüooen  wird  durch  Majoritätsbeschluss,  unter  Vorbehalt  königlicher 
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Genehmigiiiig,  über  die  Belastiiiig  des  genossenscbaftlieh  saBammeii- 
gefossten  Grundbesitzes  TerfQgt« 

Weil  die  Kreistagsbeschlüsse  dieser  Art  Dispositionen  über 
das  Privateigenthum  enthalten,  so  hat  der  Gesetzgeber  es  für 
nöthig  erachtet,  dem  £igenthum  ausser  der  Nothwendigkeit  der 
Grenebmigoog  seiteiis  der  höheren  Instanzen  noch  einen  feraeren 
Schatz  dadurch  zn  gewfthxen,  dass  zur  Gtütigkelt  eines  solchen 
Beschlusses  nicht  die  einfache  Majorität  gentigt,  sondern  dass 
eine  Mehrheit  von  zwei  Dritteln  der  anwesenden  Mitglieder  des 
Kreistages  erforderlich  ist.  Ebenso  muss,  wenn  itio  in  partes  ' 
beliebt  wird,  die  Majorität  zweier  Stände  gegen  den  Dritten  vor-  ! 
banden  sein. 

Die  LelstangBftbigkeit  unserer  Kreise  flkr  gemeinsame  Unter- 
nehmungen zu  Gunsten  und  auf  Kosten  des  Grundbesitzes  war 
bisher  theils  dadurcli,  dass  eine  Abgrenzung  der  Spcciahnter- 
essenten  inn^halb  des  Kreises  immer  ihre  Schwierigkeiten  hat, 
theils  aber  auch  durch  die  Steuerverfassung  gehemmt.  Es  feUto 
ntanlich  einerseits,  vor  der  Kegulirung  der  Qrundstener,  ftlr  eme 
gleichmüssipe  Vertheilung  der  Grumllasten  der  katastrale  Massstab, 
und  andererseits  bestand  traditionell  die  Heranziehung  auch  der 
persönlichen  Steuern  zu  den  Kreislasten,  so  dass  die  mit  Grund- 
besitz nicht  ausgestatteten  Kreisinsassen  zu  Gunsten  der  Grund- 
besitzer ungerechtfertigter  Weise  besteuert  wurden  und  daher  die 
Gcsammtbelastung,  wenn  die  Ungerechti^'keit  nicht  zu  grell  er- 
scheinen sollte,  eine  enge  Grenze  innehalten  musste.  Immerhin 
haben  die  Kreise,  theils  durch  Herstellung  von  Kunststrassco, 
theils  durch  Subventionirung  von  Eisenbahnen,  schon  sehr  Be- 
deutendes geleistet 

Eine  Hauptaufgabe  der  Kreiskorporationen  bildet  die  Hei^ 
Stellung  von  Konummikatiojistregai.  Ueberall  wo  dieselben  nicht  j 
durch  Instandsetzung  von  Altersher  vorhandener  Wege  geschaffen 
werden,  bedürfen  die  Kreise  des  Ezpropriationsrechts.  l^e  eriangen 
dasselbe,  wie  andere  Interessenten,  dadurch,  dass  sie  die  E^ 
theilung  der  Erpropriationsbefugniss  durch  das  Staatsoberiianpt 
extrahiren.  Wenngleich  sie  also  hierin  dem  giuu  iiigüitigen  Ver- 
fahren und  dem  gemeinen  Itechte  unterliegen,  .so  liegt  doch  ein 
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sehr  wesentlicher  Unterschied  darin,  ob  das  Expropriationsrecht 
einer  Kreiskorporation,  oder  ob  es  etwa  einer  Aktiengesellschaft, 
«eiche  eine  Eisenbahn  bauen  will,  auf  ihr  Ansuchen  ertheüt  wird. 
Die  Krdskorporation  ist  eine  Genossenschaft  von  Grundbesitzern, 

welche  zur  Voniiehninu  des  Werthcs  der  betheiligteii  rrivatirruu<l- 
stOcke  Komnmiiikatiunswege  herstellen  will.  Sie  verlangt  ini  Interesse 
ihrer  Mit^eder  das  Expropriationsrecht  gegen  einzelne  ihrer  Ge- 
nossen zu  Gunsten  einer  AnUige,  die  auch  diesen  einzelnen  Ge- 
nossen zu  Gute  kommt  Eine  Eisenbabngesellschaft  will  ein  in- 
dustrielles üntemehmen  herstellen  und  industriell  ausbeuten  und 
verlangt  zu  Gunsten  dieses  Privatunternehniens  das  Expropriations- 
recht gegen  Grundbesitzer,  welche  mit  dem  Eisenbahnunternchnicii 
formell  m  gar  keiner  Beziehung  stehen.  Sie  verlangt  zu  ihren 
Gunsten  einen  Eingriff  in  fremdes  Eigenthum,  wfthrend  in  der 
Kreiskorporation  die  Grundbesitzer,  gegen  welche  mit  der  Ex- 
propriation zum  gemeinsamen  Besten  vorgegangen  werden  soll, 
selbst  genossenschaftlich  mit  vertreten  sind.  Wenn  auch  die  Er- 
thcilung  des  Expiopriationsrechts  in  beiden  Fällen  in  gleicher 
Form  erfolgt,  so  haben  wir  dem  Wesen  nach  bei  der  Kreiskorpo- 
ration  eine  Expropriation  auf  Grund  genossemchaftlichen  Be- 
»eklusseSf  bei  der  EisenbahngeseUschaft  eine  JEapropriaUm  auf 
Grund  landesherrliehen  Dekretes  vor  uns. 

Die  Expropriation  auf  Grund  landesherrlichen  Dekretes,  mag 
dieses  nun  durch  parlamentarische  Ziistimniiing  dem  Verstündniss 
des  Volkes  zupänglicher  gemacht  werden  oder  nicht,  ist  unter  allen 
Umständen  eine  mehr  oder  weniger  gut  motiviite  vis  major,  welche 
Ober  das  Privateigenthum  am  Grund  und  Boden  hinweggeht  Die 
Juristen,  mögen  sie  nun  vom  dominium  eminens  oder  von  dem 
stärkeren  Becht  der  Vielen  gegenüber  dem  Recht  des  Einen,  oder 
von  der  salus  publica  reden,  sie  können  nicht  anders,  al>  zugestehen, 
dass  Privat eigentlium  und  Exi)rüi)nationsrecht  einander  au-scldiessen. 
Nimmt  man  ihre  Gründe  ftlr  das  Expropriationarecht  beim  Worte, 
so  ist  das  Privateigenthum  in  seinen  Grundlagen  gefährdet,  und 
whr  wissen  nicht,  ob  die  Konsequenzen  uns  in  die  Soziahrepublik 
oder  in  das  römische  Eaiserregiment  oder  in  beides  hindntreiben. 
Will  man  sie  nicht  beim  Worte  nehmen,  weil  die  Konsequenzen 
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doch  gar  zu  weittrac^ciul,  so  steht  die  Expropriation  da  als  Pfahl 
im  Fleische  der  bürgerlichen  Gesellschaft,  welche  Eigentbum  und 
Freiheit  identifizirt  und  die  Negation  des  £igeathiuii8  beseit^en 
muss,  sofern  sie  durch  die  freie  Selbstbevegung  zn  ihren  höchsten 
Zielen  gelangen  iviU. 

„Aber  wie?  Die  FAi)ropriation  beseitigen,  ohne  welche  in 
einem  Kolturlaude  Eisenbalmoii  unmöglich  bind  und  Chausseen  die 
Wagenspur  nicht  yerUissen  l£öunen,  welche  die  Urväter  in  T0^ 
historischer  Zeit  gezogen?  Was  nfltzt  freie  Selbstbewegimg,  wenn 
sie  sich  anf  nrvftterlicher  Landstrasse  mit  vierfachem  Yorspaiui 
mühsam  dahin^cldeppt,  eine  hall)e  Meile  in  der  Siuiale'?  Sollte 
nicht  etwas  woniger  Freiheit  und  eine  Bewegung,  zehn  Meilen  in 
der  Stunde,  hinter  der  schnaubenden  Lokomotive  besser  fruchten/ 
Wenn  Eure  Freiheit  das  bedeutet,  dass  der  Fortschritt  auf  dea 
letzten  Bauer  warten  soll,  so  mOget  Ihr  hingehen  und  die  Banen 
einzeln  belehren  —  wir  denken,  es  schadet  nicht,  wenn  die  vis 
major  der  Kultur  über  den  Bauerneigensinn  hinweggeht.  Freiheit, 
wohin  sie  gehört,  und  Zwang,  wohin  er  gehört,  das  ist  die  MiscboDg 
des  Kulturstaats  r* 

Jawohl,  das  ist  die  Mischung  des  KvltarBtaats,  aber  die 
KvltwrmttoieMun^  ist  die  Entwicklung  vom  Zwange  zur  Freiheit* 
Sie  hat  auch  in  der  Frage  des  Expropriationsrechts,  die  der 
Kulturstaat  im  Stande  des  Kontiiktes  zwischen  Figonthum  und 
öffentlichem  Wohl,  Freiheit  und  Zwang  belassen,  die  Au^be,  vom 
Zwange  zur  Freiheit  zu  führen.  Nicht  durch  Definitionen  wird 
der  Konflikt  gelöst,  sondern  durch  die  Dialektik  der  Lebensent- 
wicklung, welche  dif  Freiheit  dadurch  Schritt  für  Schritt  werden 
lässt,  dass  sie  den  Zwang  Schritt  für  Schritt  überßüssig  macht 
Wollen  vrfr  uns,  die  wir  praktisch  und  unmittelbar  die  Expro- 
priation per  decretum  nicht  wegdekretiren  können  und  wollea, 
▼on  den  Wirrsalen  des  Konfliktes  erlösen,  so  mQssen  wir  unter- 
suchen, woldn  in  der  Frage  der  Expropriation  die  Kulturent' 
ioicklung  geht. 

Auf  die  Frage,  wie  denn  die  Bömer  mit  ihren  vielbewun- 
derten Strassenbauten  ohne  Expropriation  fertig  geworden,  ehe  , 
die  Kaiser  das  Mittel  er&nden,  behu&  der  Städteverschönerung 
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das  strenge  römische  Eigenthum  wegziidokictiren,  antwortet  Herr 
Tluel  mit  dem  kurzen  Hinweis  darauf,  dass  die  rtaiische  Republik 
»das  Terrain  zu  den  Staatsstrass^  aus  den  vorbehaltenen  Ab- 
schnitten des  Y<m  ihr  okkupirten  fremden  Bodens  genommen" 
habe.  Nachdem  sie  durch  Erobenin;^  expropriirt.  hehit  lt  sie  also 
das  Strasseotcrrain  als  Staatseigeuthum  vor,  ehe  sie  den  ager 
INiUicus  zu  privater  Ausnutssung  vertheilte.  Der  gordische  Knoten 
war  also  bereits  durch  das  Schwert  durchhauen,  und  der  Wege- 
bamneister  arbeitete  dem  Pfluge  vor,  oder,  wo  das  nicht  der 
Fall,  NYurde  wenigstens  für  seinen  Boilciiht  darf  gesorgt,  ehe  der 
Ptiug  zugelassen  wurde.  So  kann  die  Frage  jetzt  nicht  mehr 
gelöst  werden,  nachdem  die  Aecker-,  Wiesen-  und  Waldkultur  da 
isl,  ehe  flür  den  Wegebaumeister  gesorgt  wurde.  Uebrigens  ist 
woU  kaum  zn  zweifeln,  dass  in  Rom  die  serritns  itineris  durch 
besonderes  Gesetz  auch  den  schon  vertheilten  Grundstücken  auf- 
erlegt werden  konnte. 

In  Deutschland  begegnen  wir  von  Uralters  her  der  Neigung, 
des  Staat  aus  einer  Anzahl  ttbereinander  geordneter  Verbände  auf- 
znbanen.  Aus  den  Haushaltungen,  die  einen  eigenen  Heerd  haben, 
Mtzt  sich  die  Dorfgemeinde  zusammen,  über  den  Dorfgemeinden 
«teilt  dio  Markgenüssen^chaft,  welche  Dorfgemeinden  und  grosse 
Grundbesitzer  umfasst,  über  den  Markgenossenschaften  der  Gau- 
Terband  u.  s.  f.  Bleiben  wir  bei  der  Gemeinde  und  der  Mark- 
ceooseenschaft  stehen,  so  ist  die  Gemeindemarkung  aus  der  Mark 
kenosgeschnitten,  und  das  nach  diesen  Ausschnitten  ttbrig  blei- 
bende Grundeigonthum  gehört  der  Markgenossenscliait,  welche  sich 
aoa  den  Dorfgemeinden  und  Grundeignern  zusammensetzt  Wege 
nnichen  den  Dorfinarken  sind  Eigenthum  der  Markgenossenschaft, 
lenlett  Ton  ihr  gebaut  und  unterhalten.  Von  einer  Expropriation 
bfii  hier  nicht  die  Rede  sein,  da  die  Wege  auf  dem  noch  nicht 
okkupirten  Boden  der  Markgenossenschaft  noch  dem  geuossenschaft- 
üciien  Eigenthum  angehören. 

IHe  Dorfgemeinde  selbst  war  nicht  blos  in  slavischeu  Landen, 
toadem  auch  in  Deutschland  ursprünglich  JEigeiUhiUnerin  der  ge- 
malten Dorfinark,  sie  theilte  den  dnzehien  Dorfmaikgenossen  ihre 

FcUer  zur  Benutzung  zu,  Wald  und  Weide  blieben  gemeinschalb- 
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lichos  Eigenthum  der  DorfRenossen,  über  dessen  Henutzung  die 
Gemeinde  als  solche  verfügte.  Das  Recht  auf  Benutzung  der  Ge- 
meinheiten sowohl,  als  des  abgetheilten  Feldes  hing  an  dem  Uofer 
oder,  um  es  scharf  auszudrttcken,  an  dem  Heerde;  das  Dorf  be- 
stand aus  einer  festen  Zahl  von  Fenerstellen,  d.  h.  von  selbst- 
ständigen  Antlieilen  an  der  Gemarkung,  die  indess  durch  Aufnahme 
neuer  Mitglieder  vermehrt  werden  konnte. 

Maurer  in  seiner  „Geschichte  der  Dorf  Verfassung  in  Deutsch- 
land" (Briangen  bei  Ferd  Enke  1865)  schildert  das  Yerhftltniss 
in  folgender  Weise:  „Zu  jedem  Bauerhofe  gehörte  yon  je  her  eine 
bestimmte  Anzahl  von  Feldern,  Wiesen,  Weinbergen  u.  s.  w.  in 
der  Feldmark  und  ein  ideeller  Antheil  an  den  Nutzungen  in  den 
gemeinen  Waldungen  und  Weiden,  an  dem  Wasser,  an  den  Wegen 
und  Stegen  und  an  den  sonst  noch  zum  Ackerbau  nothwendigen 
Dingen.  Die  zu  einem  Dorfe  gehörige  Mark  pflegte  nflmlich,  so 
weit  sie  zur  Kultur  geeignet  war  (terra  arabilis,  terra  aratoria) 
und  um  das  bewohnte  Dorf  herumlag.  unter  sämnit liehe  Dorfge- 
nossen vertheüt,  insofern  dieselbe  aber  zur  Kultur  weniger  ge- 
eignet oder  Tom  Dorfe  entfernter  war,  in  ungetheilt^r  Gemeinschaft 
gelassen  zu  werden.  Hinsichtlich  der  Yertheilung  der  zur  Euttur 
bestimmten  Felder  hat  jedoch  ein  wesentlicher  Unterschied  zwischen 
den  Ilülanlagcn  ohne  Feldgemeinschaft  und  den  Durtanlageu  mit 
Feldgemeinschaft  bebtundeu.  Bei  den  crsteren  pflegte  na  ml  ich  einem 
jeden  Genossen  sein  abgesonderter  Antheil  an  den  Feldern  und 
Wiesen  und  zuweilen  auch  an  den  Waldungen  rings  um  seinen 
Bauemhof  hemm  angewiesen  und  dieses  arrondirte  Besitzthum,  wie 
wir  es  heute  noch  in  den  Al]>en  sehen,  mit  einem  lebendigen  Znun 
umgeben,  dadurch  aber  aus  der  Feldgemeinschaft  ausgeschieden  zu 
werden.  So  besitzt  z.  B.  heute  noch  jeder  Bauer  in  der  Jachenau 
in  den  Bayrischen  Alpen  ausser  den  um  seine  Wohnung  herum» 
liegenden  und  mit  einem  lebendigen  Zaun  umgebenen  Feldern  und 
Wiesen  auch  noch  eine  eigene  Alpe  und  einen  Waldtheil,  ein  s.  g. 
Holz,  und  nur  die  ungetheilten  lIülzAn'  bilden  die  Gemeindewaldung. 
Bei  den  Dorfanlagen  mit  Feldgemeinschaft  dagegen  erhielten  die 
Dorfgenossen  kein  arrondirtes  Besitzthum.  Die  zur  Kultur  besthnmte 
Feldmark  wurde  vielmehr  in  mehrere,  meistentheils  in  drei  Fluren, 
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Felder,  £scheD  oder  Zeigen,  und  jede  Flur  oder  Zeige  wieder  in 
ebenso  iriele  Theile  von  gleicher  GrOsse  und  GrOte  getheüt,  als  yoU- 
berechtigte  Genossen  in  dem  Dorfe  vorhanden  waren.  Die  eu  einem 

im  Dorfe  gelegenen  Bauerhofe  gehörigen  Bauerngüter  lagen  demnach 
in  allen  Feldfluren  über  die  ganze  Feldmark  hin  zerstreut  und  be- 
standen aus  jenen  langen  und  schmalen  Ackerstreifen,  wie  wir  sie 
faente  noch  durch  ganz  Deutschland  sehen.  Um  n&mlich  bei  der 
versdiiedenen  Lage  des  Bodens  einem  Jeden  Genossen  einen  in  jeder 
Bedehung  ganz  gleichen  Antheil  anweisen  zu  können,  mnsste  man 
das  gleicli  gute  und  gleich  schlechte  Land,  nnd  zwar  in  jeder  Feld- 
flur zu  gleichen  Thailen  vertheilen,  weil  sich  sonst  hätte  treti'en 
kftnnen,  dass  ein  (ienosse,  wenn  sein  ganzer,  wenn  auch  gleich  grosser 
Antheil  im  Brachfelde  gelegen,  ein  volles  Jahr  hindurch  nichts  zu 
emdten  gehabt  hatte.  Auch  wurden  diese  Ackertheüe  nicht  aus  der 
Gemeinschaft  ausgeschieden,  wie  dieses  bei  den  Hofiinlagen  der  Fall 
war.  Sie  pflegten  vielmehr  nur  auf  eine  Reihe  von  Jahren  oder 
auch  auf  unbestimmte  Zeit  den  Genossen  zur  Benutzung  einge- 
räumt zu  werden,  entwedeTi  wie  bei  den  Loosgütern  in  der  Pfalz, 
auf,  dem  Hundsrück  u.  a.  m.,  welche  auf  3,  4,  9,  12,  14  oder 
18  bis  20  Jahre  verloost  und  nach  Ablauf  dieser  Zeit  wieder 
au&  Neue  verloost  worden  sind,  oder  in  der  Weise,  wie  z.  B. 
In  Westfiilen  und  Oberhessen  auch  in  späteren  Zeiten  noch  die 
Gemeinde-  oder  Markländereien  zur  Privatbenutzung  für  einige 
Zeit  ausgeschieden  oder  in  Frieden  gelegt  zu  werden  pflegten  („in 
des  Hofes  Friede  oder  Frede",  „marchia  in  pace  deposita"). 
Nach  nnd  nach  sind  zwar  diese  Ackertheile  in  den  Privatbesitz 
der  einzelnen  Genossen  entweder  in  derselben  Weise  Obergegangen, 
wie  die  Zeitpaeht.allmftlig  in  Erbpacht  übergegangen  ist,  oder  es 
ist  durch  Gemeindetheilung  oder  durch  sonstige  Ausscheidung 
Verjährung  geschehen.  Allein  die  Feldgemeinschaft  ist  auch  da- 
durch nicht  gänzlich  gelOst  worden.  Die  aus  der  gemeinen  Mark 
ausgeschiedenen  oder  ausgezeichneten  oder  gesonderten  GOter  sind 
nindich  dadurch  zwar  ^8ondergiUer\  hin  und  wieder  sogar  schon 
in  sehr  früher  Zeit  geworden,  indem  diese  Veränderung  bis  in  die 
ältesten  Zeiten,  sogar  bis  zu  den  alten  Volksrechten  (leges)  hinauf- 
reicht, welche  bekanntlich  ebenfalls  schon  SondergUter  gekannt 
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haben.  In  vieler  Beziehung  dauerte  jedoch  nacli  wie  vor  die 
Feldgemeinschaft  fort,  z.  B.  hinsichtlich  der  gegenseitigen  Weide. 
Aach  blieb  die  Art  der  Beotttztmg  der  Felder  eine  genosseiiBchaft^ 
liehe  Angelegenheit,  Aber  welche  nicht  der  Einzelne,  vielmehr  nur 
die  ganze  (s^ossenscbaft  verfügen  durfte.  Dahin  gehörte  unter 
Anderem  die  Be^timniunir  der  Reilicnfolge  der  Saaten,  die  An- 
ordnung der  PHüge-.  Saat-  und  Erudtezcit,  die  Bestimmung  der 
Art  der  £mdte,  die  Festsetzung  der  offenen  und  geschlossenen 
Zeit  und  die  damit  zusammenhängende  Einzäunung  der  Fdd«r, 
femer  der  Wechsel  der  Acker-  und  Ruhejahre  u.  dgl.  m., 
denn,  je  nach  den  Umstünden  /ur  Drei-.  Vier-  oder  MchrfeMef* 
wirthschatt  geführt  hat.  —  Die  Ilofiinlagcn  ohne  FeMi^emeinschaft 
waren  demnach  in  dopiiclter  Beziehung  von  diesen  Dorfanlagen 
▼erschieden,  indem  die  zu  den  Hofanlagen  gehörigen  Felder  erstlich 
nicht  in  der  ganzen  Feldmark  zerstreut,  yielmehr  rings  um  den 
Bauernhof  herum  lagen,  und  sodann  zweitens  ohne  alles  gegenseitige 
"Weiderecht  frei  von  jillem  ireno'^^riiscliaftlichen  Zwniiu:  —  nach  der 
s.  g.  Koppelwirthschaft  —  bcwirthschaftet  /u  wcrdeu  plicgteu.** 

Die  Dorfgemeinde  erscheint  uns  also  als  Genossenschaft  zur 
Imdmrthschaftlichm  Ausbeutung  des  Bodens,  Ueber  den  Bodeo 
verfhgt  ursprünglich  die  Genossenschaft  als  solche,  die  inner- 
halb ihres  Kechtskreises  als  EiLjcnthiimerin  erscheint,  von  der  die 
einzelnen  (Genossen  ihr  Nutzungsrecht  ableiten.  Zu  den  landwirth- 
schafUiehen  Aufgaben  der  Genossenschaft  gehören  selbstverständlich 
auch  die  Wege  und  Stege  in  der  Gemeiudemark.  Das  Terrain 
f&r  diese  ist  bei  der  Vertheilung  der  Ackerloose  Torbehalten  und  so 
lauge  das  genossenschaftliche  übereigeuthum  am  Doden  nocli  im 
Bewusstsein  der  Genossen  lebend i^^  war,  so  lange  würde  es  auch 
keine  Schwierigkeiten  gemacht  haben,  bestehende  Wege  umzulegen 
oder  neue  anzulegen,  auch  wenn  sie  Aber  zugewiesenes  Feld  gingen. 
Die  Zuweisung  konnte  rückgängig  gemacht,  die  Nutzniesser  durch 
anderes  Land  entschädigt  werden.  Ks  wäre  interessant,  wenn  >ich 
irgend  ein  sglcher  Fall  nachweisen  Hesse.  Die  Wege  und  Stege 
treten  indess  überall  als  von  Altersher  vorbehaitenes  Gemeindeland 
auf;  und  der  einzelne  Bauer  hat  ein  Becht  auf  Offenhaltung  der 
ihm  nothwendigen  Wege^  Ober  deren  Breite  oft  sehr  genaue  Yoi^ 
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Schriften  überliefert  sind.  „Ein  jedermaii  sali  hcbben  einen  frien 
weg  ?aQ  .Einem  Uerde  bis  au  dat  hohe  altar  imbeschert  und  im- 
boioet  und  mibekttmmert^  —  „item  es  sind  drei  weg  za  T.,  die 
iQDen  unrerzaint,  nnvergraben,  iinyerpelzt  mid  nnverackert  bleiben, 
ainer  ftr  das  badhaus,  der  ander  ftlr  den  ainer,  der  dritt  für  die  * 
^einpressen"  —  ,.wan  ein  stat  sy  oder  ein  dorf,  dem  es  not  tu 
an  Stegen  un  an  wegen,  daz  sie  wol  ab  mo^on  scheiden  ir  ge- 
aeinde*^  d.  h.  ihr  Gemeindehuid.  Die  Gemeindewege  wurden  von 
den  dem  „Staate**  gehörigen  Land-,  Heer-  und  Kriegsstrassen  ge- 
Btn  unterschieden;  sie  fahrten  nach  ihrer  verschiedenen  Bestim- 
muntr  die  Namen  Nothwege,  Kirchwege,  Besiicliwege,  Leichwege, 
Jöcbwcize.  Mistwege,  ßauwege,  Holzwege,  Karrenwego,  Sclüitten- 
vege,  Triftwege,  Yicinalwege,  ehehafte  Wege,  Richtpfade  u.  s.  w. 
Die  ktztgenannten  Wege  kann  man  noch  heute  entstehen  sehen. 
IBnbräuchlich  wird  der  Pfad  in  das  frisch gepflngte  Land  alljähr- 
lich eingetreten,  nml  dem  Bauer  der  eigensinnig  jedes  Jahr  den 
Weg  wieder  durchpflügt,  helfen  nicht  Dornen,  Hecken  und  Gräben; 
ja,  die  Hindemisse,  welche  den  Weg  versperren  sollen,  machen 
das  Uebel  nur  schlimmer,  indem  zu  beiden  Seiten  neue  Wege  ent- 
stebeii,  bis  endlich  dem  Ackerwirth  nichts  ttbrig  bleibt,  als  sich 
dieser  sehr  naturalisti-:chen  Form  der  Exprojiriatioii  zu  füu'on.  — 
Die  Bestimmungen  über  die  Breite  der  Wege  schlössen  sich  dem 
jedesmaligen  Zwecke  an.  „Ein  kerkweg  ofto  notweg  sali  so  wiet 
un,  dat  ein  mann  hen  vare  met  einer  doden  lych  up  einem  wagen 
oft  einer  karren,  offt  einer  bruit,  dat  eine  vrowe  ga  beneren  tho 
beiden  siden  un1)eschmit  orer  hoeckcn.  Item  ein  juckweg  oüte 
dreffweg,  dar  men  henue  driven  und  misten  sali,  sali  wesen  7  voet 
viel.  Item  ein  richtelpat  sali  man  halden  by  alder  gewonheit'^ 
f»£m  Noethw^  soll  so  weith  seyn,  so  da  ein  todter  Leichnamb 
nff  einem  Wagen  oder  Karren  käme  gefahren  und  deme  eine 
Branih  oder  eine  andere  Frau  mit  einer  iUniken  begegnen  tluite, 

'lie  uubefleikt  dabey  herkommen  könne.  Ein  gemeiner  Ilell- 
V€g  soll  so  weit  und  so  breit  seyn,  dass  ein  mann  mit  einem 
raelNumi  iwerch  dadurch  reiten  kann.  Ein  weg  dadurch  man 

ond  heu  fthrt  soll  so  weit  sein,  dass  8  pferde  Torans,  und 
2  Junten  mit  einem  knccht  dabei  unbeschädigt  durchgehen  können**. 
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^Dass  einer  mit  einem  zwerch  vor  sich  habenden  s.  g.  Wiesen- 
baum oljuljeliindert  die  Strasse  oder  Falirwcg  passiren  könne.** 
^Dasz  ein  leichwog  so  weit  und  räum  soll  sein,  dasz  drey  pferdc 
in  einer  rige  gehen  können  fttr  den  wagen,  und  an  jeder  seith 
des  Wagens  bmten  rades  ein  mann,  der  das  Heck  and  wagen  vor 
dem  fall  halten  und  wahren  kann.  Dasz  der  jockweg  so  weit  soll 
sein,  dasz  zu  l)ciden  scithcn  buiteu  rades  ein  mann  mit  einer 
forke  gehen  kann  und  halten,  damit  das  koru  nicht  umfalle. 
Daer  ein  leich  und  jockweg  zu  samen  gehen,  dha  soll  der  weg  so 
weith  sein,  dasz  einer  dem  andern  weichei^  kann,  und  das  leich 
unbcsperret  nach  der  kirch  kommen  kann.**  „Die  eptissin  von 
Audlau  sol  ein  strass  haben  zue  der  kirchon  also  weit,  das  uf 
jeder  seilen  ein  ritler  neben  ir  mag  gehen",  (v.  Maurer  a.  a.  0. 
Bd.  L  S.  285  —  287). 

Die  Anordnungen  und  Verfügungen  Uber  Wege  und  Stege 
und  die  Aulsicht  über  dieselben  galten  für  so  wichtig,  dass  sie 
zur  Kunipotenz  der  Gemuindcvcrsammluugea  gehürteu.  (A.  a.  0. 
Bd.  II.  S.  90). 

Die  Bestimmungen  aber  die  Wege,  welche  in  der  Gemeinde 
Torhanden  sein  mussten  und  über  ihre  Breite  scheinen  einen  Schutz 
des  Rechts  der  Gemeinde  gebildet  zu  haben  gegen  das  nahelie- 
gende Streben  der  Bauern,  so  viel  günstig  gelegenen  Hotiens  zu 
okkupireii.  wie  sie  nur  konnten.  Dieses  so  geschützte  Recht  der 
Gemeinde  und  der  Anspruch  jedes  einzelnen  Bauern  auf  die  ihm 
hergehrachtermassen  zustehenden  Wege  deckten  einander.  Umge- 
kehrt werden  die  Rügegerichte  der  Dor^emeinde  —  und  ebenso 
der  Markgenossenschaft  —  oft  Veranlassung  geliabt  haben,  die 
sonstige  Almende  gegen  die  zu  grosse  Breite,  zu  welcher  die 
Wege  sich  auszudehnen  strebten,  zu  schützen.  Wer  je  einen  Weg 
aus  alter  Zeit,  der  über  Gemeinde-  und  Markeigenthum  ging,  ge- 
sehen hat,  wird  dies  begreifen.  Bei  dem  Nichtvorhandensein  eines 
jeden  Kunstbau's  bildeten  die  ausgefahrenen  Geleise  Schwierigkeit 
für  die  Rosse,  Gel'alir  für  den  Wagen.  Jeder  neu  passirende 
Wagen  suchte  also  die  mindestausgefahrenen  Geieise  oder  Ueber 
den  glatten  und  Widerstand  leistenden  Rasen,  und  auf  diese 
Weise  dehnten  die  Wege  sich  zu  einer  endlosen  Breite  aus.  Ich 
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erinnere  mich  Wagenspur  an  Waijousitur  gesehen  zu  liahen.  so  weit 
das  Auge  reichte.  Neue  Dorfkolonien  lojt«  n  sich  natürlich  gern  an 
die  Torfaandenen  Wege  ond  engten  sie  ein;  nachdem  yorfaer  die 
Koltnr  gegen  den  Weg  geschotzt  werden  musste,  war  jetzt  Yeran- 
lasrang  den  Weg  gegen  die  Knitnr  zu  schtktzen.  Ausserbalb  der 
Dörfer  l)Ot  die  Breite  des  ^\^  ges  dem  Wagen  immer  nocli  vcr- 
gleickswei-o  be<iuenicreä  Terrain,  innerhalb  der  Dörfer  waren  die 
Wege  schmal  imd  deshalb  grundlos. 

Wenn  die  Maricgenossenschaft  Ansiedlung  zugab,  so  schätzte 
sie  ihre  yorbandenen  Wege.  Und  ebenso,  wie  die  Wege  auf  der 
gemeinen  Mark,  werden  auch  wohl  die  Kaiserstrassen  der  Koh)iii- 
>atioa  vorausgegangen  sein,  wie  ja  überhaupt  die  Wege,  auf 
welchen  man  zu  den  Ansiedlungen  gelangt,  älter  sein  mttssen,  als 
die  Ansiedliingen.  Der  nicht  okknpirte  Boden  ist  tiberall  und 
niigeads  Weg.  Allroftli^  zeichnen  sich  die  Wege  durch  häufigen 
Oebfauch  dersolben  Spur  von  dtm  jungfräulichen  Boden  ab,  un  l 
'lurch  häutigere  Benutzung  wird  so  viel  Torrain  auf  beiden  Seiten 
(ies  Weges  als  Strasse  benutzt,  wie  es  eben  der  schlechte  Zustand 
des-iltesten  Theiles  der  Strasse  denen,  die  den  Weg  benatzen, 
bequem  und  wttnschenswerth  macht  Es  besteht  eben  eine  all- 
gemeine Wegeservitut  an  dem  unokkupirten  oder  unvertheilten 
Boden.  Die  Bodenkultur  folgt  auf  den  gebahnten  Wegen  die  zum 
Mtfkte  filhren,  sie  siedelt  sich  auf  beiden  Seiten  an  und  engt  die- 
«iben  mehr  und  mehr  ein.  Ebenso  schätzt  die  Genossenschaft  das 
smeuisame  Terrain  gegen  willkärliche  Wege  um  so  soigfUtiger,  je 
werthvoller  dasselbe  bei  steigender  Kultur  wird,  bis  schliesslich  die 
Wege  wieder  gegen  die  Einengung  durcli  die  Bodenkultur  geschützt 
Verden  mässcn.  Die  alten  Strassen,  von  dem  Kommunikationsbe- 
Main  geschaffen,  bleiben  und  reichen  aus,  so  lange  die  Kommuni- 
katieosmittel  dieselben  bleiben.  So  konnte  für  Expropriation  selten 
Vkd  nur  ausnahmsweise  Bedftrfhiss  entstehen ;  wo  es  entstand,  fand 
Ä  Weht  Befriedigung  in  dem  genossenschaftlichen  Yerfügungsrechto 
über  die  Almendo  und  zu  gelegener  Zeit  auch  Uber  die  zur  Acker- 
Btttzong  äberwiesenen  Felder  und  Wiesen. 

Wo  der  Bauer  nicht  frei  war,  da  schichtete  sich  äberall  das 
Idiiniiissig  geordnete  Obereigenthum  fiber  das  nutsbare  Eigenthum, 
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und  Ober  das  Obereigenthom  ein  weiteres  Obereigenthiim  bis  mm 

Kaiser  hinauf.  Dies  Obereigenthum  bildete  der  Idee  nach  die 
Maclitstclluiij^  des  allLromeineren  Bedürfiü^^os  gegenüber  dem  mit 
Yorbchaltea  verlielieueu  uuUbareu  EigenUium,  oder  blossen  seil- 
weisen  Nutzungsrechte. 

Ueberau  finden  wir  da^  Nutzungsrecht  am  Boden  genoBsen* 
schaftlich  geordnet,  und  die  Genossenschaft  —  Gemeinde-,  Marfc- 
oder  Lchnsgcno>.sen^cliaft  —  hatte  in  den  vorbeljaltenen  Eigen- 
thumsrechtcn  die  Mittel,  Expropriation  für  Kommunikationsmittel 
oder  Meiiorationsanlagen  zu  üben,  wo  sie  etwa  nOthig  war.  Die 
mittelalterliche  Eigenthumsverfassung,  mochte  sie  nun  ihren  U^ 
Sprung  in  freier  Kolonisation  oder  in  der  Erobemng  haben,  be> 
ruiite  auf  dem  Gruudgeilanken  der  genossenbchaftlicheu  Au&beutoflg 
des  Bodens. 

Im  Laufe  der  Zeiten  wuchs  die  Macht  des  Phvateigenthoms 
gegenüber  der  Macht  des  genossenschaftlichen  Verbandes,  es  wuchi 
auf  der  andern  Seite  die  Macbt  der  Nichteigenthflmer  gegenüber 

der  ^laclit  der  Kiu^entliUnior.  Und  so  löste  soNvolil  die  Lelinsver- 
fassuug  als  auch  die  genossen  (  liiiftliche  Verfassung  de»  Eigeiitliimis  ■ 
in  der  Mark  und  der  Gemeinde  sich  auf.  Die  Mark  verscbwanii 
fast  ganz,  gegenüber  der  Grundbesitzergemeinde  erwuchs  die  po- 
litische Gemeinde.  Die  Einführung  des  römischen  Rechts  that  das 
Ihrige,  um  den  genossenschaftlichen  Charakter  des  Grundeigenthums 
absterben  zu  macheu  und  das  unbedingte  Privateigenlhum,  wie  es 
aus  den  Anschauungen  und  Interessen  der  römischen  Aristokratie 
erwachsen  war,  an  die  Stelle  jener  absterbenden  Gliederung  n 
setzen.  Nach  der  französischen  Revolution  wurde  in  den  Gemdn- 
heitstheilungcn  und  Ablösungen  die  actio  communi  dividundo  gegen- 
über der  genossenschaftlichen  Gebuiulenlieit  dureligeftihrt,  und  es  ' 
Sellien,  als  warte  unserer  Zeit  der  Versuch  der  Ausbeutung  <Us 
Rodens  ohne  allen  genosaenschaftUehen  Verband. 

Es  ist  unverkennbar  und  auch  allgemein  anerkannt,  daas 
dieser  Auflösungsprocess  unendlich  beilsam  war.  Ohne  die  Lösung 
der  aus  der  inient wickelten  Jj'uulwirthsrliaft  originirenden  Ge- 
,bundenheit  des  Grundbesitzes  und  der  landwirthschaftlichen  Arbeits- 
kräfte wäre  die  moderne  Entwickelung  der  Bodenkultur  unmöglich  | 
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gewesen.  Hierüber  brauchen  wir  kein  Wort  weiter  zu  verlieren. 
Aber  man  darf  nur  nicht  vergessen,  dass  die  Ausbeutong  des  Bodens 
kdu^Ueh  aof  der  Grundlage  des  radikalen  Privateigenthums,  ohne 
ille  genossenschaftliche  Terhindnng  der  Eigenthflmer,  ein  Ding  der 

Unmöglichkeit  ist.  Die  Vorbodingiinjrcn  selbst  der  blossen  Acker- 
UD(1  Wiescnciiltur  sind  der  Art,  dass  der  Einzoloigeiithümcr  in  der 
getbeilten  Flur  sie  nicht  allein  herzustellen  vermag.  Bewftsserun- 
geo,  Entwässerungen  und  Drainirungen,  FlussreguUmngen  und 
Sehotz  gegen  üeherflntnngen  sind  unmöglich  ohne  ein  Zusammen- 
wirken der  Eigentliümer  der  gethcilten  Flur,  und  da  die  Anlagen 
für  den  gemeinsamen  Zweck  unter  allen  ümstfinden  einen  Kaum 
in  Anspruch  nehmen,  der  im  getheilten  Felde  vom  Eiuzeleigen- 
Uifimer  bereits  okkupirt  ist,  unmöglich  ohne  Expropriation.  Des- 
balb  finden  vrir  die  Expropriation  für  die  Wasserahleitong  bereits 
m  dem  mittelalterlichen  Wasserrechte  der  Lombardei  (Mailflnder 
Statuten  von  139G).  Ebenso  i^-t  eine  regelmässige  For>t\virtli-cliaft 
bei  klcingetheiiten  Parzellen  unmöglicii  ohne  das  genossenschaft- 
liche Zusammenwirken  der  ParzelleneigenthOmer,  welches  bei  Her- 
HeUoug  von  Wegen  und  BrQcken,  bei  Eindämmung  und  Regulirung 
von  Flossen  und  Bftchen  auch  nicht  abgeht  ohne  P^xpropriation. 
Der  Parzelloncigojitliiimor,  wcldior  abliolzt,  schädigt  die  Forstkultur 
seines  Nachbarn,  welclu  r  den  Wald  schonen  will,  und  die  planlose 
Fontwirthschaft  vieler  ParzelleneigenthOmer,  von  denen  jeder  nach 
seiner  Willkür  und  seinem  zufiUligen  Bedarf  vorgeht,  macht  schliess- 
lieh  eine  forstmftssige  Ausbeutung  des  Waldbodens  am  Bergabhange 
tiberiuiupt  iiniiiö^^lich.  Die  Klagen  über  Ausrottung  der  Wälder, 
Vernichtung  der  Voraussetzungen  der  Wal<]kiiltnr,  Uber  das  Ver- 
schwinden des  Humus  an  den  Bergabhiingeu,  über  einbrechende 
Cnregelmftssigkeit  der  Flussläufe  hier,  Versiegen  der  Quellen  dort, 
sie  haben  eine  ihrer  wesentlichsten  Quellen  in  den  Vermekm 
^eorchii  (ot  Parzelleuwirtltschaft.  Die  unterirdische  Gliederung 
<l^r  Gobirge  und  der  Q'iclkMibildung,  die  siciitbare  Ciiiedcrung  der 
Oberfläche  bilden  einen  gegenseitigen  Zusammenhang  aller  Theiie, 
^  diesem  Zusammenhange  muss  auch  die  Bewirthschaltung  ent- 
ipnchen.  Dies  ist  ein  absolutes  Postulat,  welches  Oberall  da,  wo 
^t  das  ganze  in  sich  zusammenhängende  Terrain  in  der  Hand 
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eines  einzigen  Eigenthttmers  sich  befindet,  nnr  eifikllt  werden  kann 
dnrch  gmoMmaehcfÜuhea  ZoBammenwirken  der  FarzdUneigm- 

thümer. 

Kiidlich  fragen  wir,  was  ist  denn  der  Kommunikationsweg 
anders  als  ein  Mittel  zur  wirthscJia/tliehen  Ausbeutung  des 
Bodens.  Von  den  Wegen,  die  ans  dem  Walde  zum  Doi^  yon 
der  Bnngerstätte  zu  Garten,  Feld  und  Wiese  und  von  GhurteD, 
l'eld  und  Wio^c  zu  Stall  und  Scheuer  fiiljrcn,  ist  das  selbstver- 
ständlich. Sie  gehören  zur  Wirthst  liaft  wie  das  Ackerfeld.  Aber 
es  ist  willkürlich  hierbei  stehen  zu  bleiben.  Der  Weg  Tom  Dorf 
zur  Stadt  ermöglicht  für  die  Bewohner  des  Dorfes  eine  Erhöhung 
der  WirthschaftsOberechttsse  dnrch  den  Anstansch  der  Erzengnisse 
ihrer  Bodenkultur  gegen  die  Waarcn.  wrlchc  der  Gewcrbetieiss  der 
Städter  erzouat,  ilir  Handel  zu  Markte  bringt,  crmüglicbt  e??  um- 
gekehrt für  den  städtischen  Grundeigenthümer,  die  Yortheile  des 
Platzes,  auf  welchem  seine  Häuser  stehen,  an  der  Kreuzung  von 
Land-  oder  Wasserwegen,  durch  Ausbildung  eines  Marktes  för  die 
undicgendc  Landschaft  auszunutzen.  Die  Eisenbahn,  welche  das 
Kohlenbecken  mit  dem  industriellen  Platze  vorbindet,  sie  ermöglicht 
erst  die  umfangreiche  Ausbeutung  der  Kohlengruben,  welche  ihnea 
hohen  Werth  verleiht,  sie  eröffiiet  auf  der  andern  Seite  ddm  Acker- 
bau, der  den  Grubenarbeitern  das  Korn  für  ihre  Nahrung,  den 
Flachs  für  ihre  Kleidung  erzeugt,  die  Möglichkeit  einer  auf  diesen 
Absatz  eingerichteten  ertragreichen  Acker-  und  Wiesenkultur.  Was 
von  der  Eisenbahn,  dasselbe  gilt  von  der  minder  kunstvoll  herge- 
richteten Landstrasse  und  von  dem  Kanäle,  der  oft  die  Dienste 
des  Kommnnikationsweges  und  des  EntwässemiHSSgrabens  gleich- 
zeitig leistet. 

Es  gibt  also  eine  ganze  Reihe  unentbehrlicher  Voraussetzungen 
schwunghafter  Ausbeutung  des  Bodens,  welche,  soweit  sie  verschie- 
denen Eigenthttmem  des  getheilten  Bodens  zu  Gute  kommen  und 
den  Boden  verschiedener  Eigenthümer  benutzen,  nur  durch  genossen- 
sehaftliehes  Zusammenwirken  der  Grundeigner  herzustellen  sind. 
Das  getheilte  Privateigenthum  mit  radikaler  Isolirnng  der  einzelnen 
Eigenthümer  ist,  wofern  nicht  das  Areal  jedes  Eigners  ein  durch 
die  Formation  des  Bodens  üi  sich  abgeschlossenes  und  auf  sich 
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selbst  augewicseiies  Ganzes  bildet,  uiifühifi:,  den  Ho  len  voll  aiiszii- 
nutzcD.  Wer  weiss,  ob  nicht  die  „Latifundien,'*  welche  Italien 
ruinirten,  in  der  radikaleo  und  isolirenden  Entwickelung  des  römi- 
sehen  Privateigenthums  eine  ihrer  Ursachen  &nden?  Wenn  heute 
die  Form  der  Ackerwirthschaft,  welche  durch  das  Dreifeldersystem 
eine  Ausbeutung  der  Feldmark  nach  gemeinsamem  Plane  unbedingt 
gebot,  von  anderen  Fonnon  abgelöst  ist,  die  den  einzelnen  Eigen- 
tlitiraer  unabhängiger  stellen,  so  ist  auf  der  andern  Seite  durch 
den  Unternehmungsgeist,  der  auf  pUnmässige  Melioration  ganzer 
Feldmarken  oder  auch  ganzer  Flussgebiete  und  auf  Verbesserung 
der  Bedingungen  der  Bodenausnutzung  durch  neue  Kommunikations- 
wege  hindrängt,  vielfaches  Bedtlrfiiiss  nach  neuen  Formen  der  Ver- 
gesellschaftung der  (uundhc-^itzor  gcschatfen.  Die  alten  Formen 
der  (irundbesitzergenossenschaften  hatten  sich  überlebt,  weil  die 
Vorbedingungen  des  genossenschaftlichen  Zusammenwirkens  sich 
gefindert  hatten.  Durch  den  Wegfall  des  individuellen  Zweckes 
einer  Genossenschaft  wird,  wenn  der  genossenschaftliche  Verband 
mit  semen  Beschränkungen  der  einzelnen  Mitglieder  in  der  Ans- 
uutzuug  des  Trivateigenthums  fortbesteht,  die  frühere  ^Vernunft'* 
ratn  ^Unsinn,"  die  „Wohlthat"*  zur  ..Plage."  Aber  es  i^t  ein 
Fehler,  den  ün>inn.  der  nun  {leworden  ist,  dadurch  zu  beseitigen, 
dftss  man  auch  die  Vernunft  femer  unmöglich  macht:  Die  Ge- 
nossenschaften, wie  sie  bestanden,  als  Formen,  aus  denen  der  Geist 
entnichen,  waren  unhaltbar,  aber  das  Genossenschaftswesen  blieb 
inch  für  die  Grundbesitzer  unentbehrlich. 

Die  politische  Gemeinde,  welche  die  Kealgemoinde,  ilie  „Kreis- 
korporation,'- welche,  wenn  man  will,  die  Markgenossenschaft  ab- 
löste, haben  den  Versuch  gemacht,  die  genossenschaftlichen  Funk- 
tionen der  alten  Grnndbesitzerverbände  zu  übernehmen.  Die  Ge- 
meinde krankt  an  der  ünausfhhrbarkeit  dieser  Aufgabe.  Es  ist 
widersinnig,  Fragen  genossenschaftlicher  Verbesserung  der  Bedin- 
gungen der  Bodenausnut/.nng,  der  Expropriation  und  Verschuldung 
des  Grundbesitzes  zu  solchen  Zwecken  der  Entscheidung  einer 
Minorität  von  AtV/iteigenthQmem  zu  unterstellen;  os  ist  unmöglich, 
die  genossenschaftlichen  Beiträge,  welche  der  den  Grundeignern 
dor  Qememdemark  gemeinsame  Theil  der  Bodenwirthschaft  erfordert, 
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nach  dem  Fusse  der  Konsumtions-  und  der  persönlichen  Steuern 
umzulegen.  Die  Gruiulcigner  in  den  Städten,  als  sie  noch  Allein- 
herrscher der  Gemeinde  waren,  i)riesen  sich  glücklich  über  die 
Erfindung  der  Akzise  und  des  Oktrois  als  Ersatz  der  Gnmdabgaben 
ftlr  Gemeindezwecke.  Kurzsichtig  fibersahen  sie,  dass  diese  Ab- 
gaben, welche  sie  Andern  za  ihrem  Yortheile  an&aerlegen  wähn- 
ten, im  Laufe  der  Zeit  auf  sie  in  Gestalt  geringeren  Miethsertrages 
zurückfallen  mussten,  dass  aber  der  Grundsatz  der  Billigkeit,  dass 
wer  zahlt,  auch  beschliesst,  ihnen  die  Zügel  aus  der  Hand  reissen 
musste,  nicht  nur  in  Bezug  auf  diejenigen  Kommunalao^saben,  welche 
ihnen  und  den  Nichtgnindeignem  gemeinsam  obliegen,  sondern  auch 
in  Bezug  auf  die  Kommunalaufgaben,  welche  als  herttbeigenommene 
Zwecke  der  Realgemeinde  ihnen  allein  zn  Last  und  zu  YortheU 
gereichen.  Heute  krankt  die  politische  (Jenieinde  an  dieser  iiinem 
Zwiespältigkeit  Sie  kommt  nii  ht  zur  Itiihe  mit  der  Prinziplosig- 
keit  ihres  Steuer^}  >tems  und  sie  ermangelt  der  nothwendigcu 
Leistungsfähigkeit  fxkr  die  gemeinsamen  Aufgaben  der  Grundbe- 
sitzer, weil  die  Ungerechtigkeit  einer  Besteuerung  der  Yerbraucher 
zum  Yortheü  der  Gmndeigner  dieser  Besteuerung  eine  enge  Grenze 
steckt. 

Mit  den  Krei^korporationen,  die  vermöge  der  gesetzlich  ihnen 
auferlegten  Aufgaben  in  l'reussen  thatsächlich  kaum  etwas  Anderes 
sind,  als  eine  korporative  Vereinigung  des  stildtischen,  ritterscbaft- 
liehen  und  bäuerlichen  Grundbesitzes  im  Kreise,  steht  es,  wie  wir 
oben  gesehen  haben,  ähnlich.  Weil  ihr  Abgabensystem  in  die  per- 
sönlichen Steuern  durch  gcdiin'hi  nlose  Zu-chläge  übergreift,  so 
mangelt  es  ihnen  einerseits  an  der  nothwendigen  Leistungsfähigkeit 
für  den  Grundbesitz,  und  so  entstehen  andererseits  die  unklaren 
Doktrinen,  welche  aus  den  Kreisen  politische  Institutionen  mit  rein 
persönlicher  Grundlage  machen  möchten.  Die  den  realen  Grund- 
lagen entsprechende  Konstituirung  der  Kreise  ist  in  Preussen  eine 
von  der  Gesetzgebung  erst  noch  zu  lösende  Aufgabe.  Möge  man 
bei  ihrer  Lösung  nicht  vergessen,  wie  weit  es  sich  wesentlich  um  die 
Herstellung  von  Grundbesiizcrgenossenscbalten  für  ])e:^tinlnlt  abge- 
grenzte, den  Grundbesitzern  gemeinsame  Zwecke  undLasteu  handelt! 

Auf  den  Gebieten,  welche  mit  dem  Yerwaltungsmechanismus 
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des  Staates  nicht  in  so  unmittelbarem  Konnex  stellen,  wie  die 
Gemeinde  und  der  JjLreis,  hat  sich  der  Gesetzgebung  die  Aufjgabe, 
•B  Steile  der  untergegaDgenen  neue  genossenschaftliohe  Verbände 
dflf  Gnnidbeeitzer  für  die  ihnen  gemeinsamen  Aufgaben  der  Boden- 
anmutzang  zn  ermöglichen,  dnrch  das  praktische  BedQrfiiiss  bereits 
tnfgedrängt.  Dcichbangenossenschaften,  Kntwässcrungs-,  Fluss- 
regulirimgs-,  Berieselungs-  und  sonstige  Meliorationsverbände  sind 
an!  der  durch  das  Gesetz  gebotenen  Grundlage  au^eblttht  Und 
sie  werden  sich  TervielfiUttgen,  je  mehr  die  Erkenntniss  reift,  dass 
die  Gnmdbesitzer  mit  der  Erzeugung  nnd  Steigerung  der  „Gmnd- 
rente'*  und  <ler  Steigerung  des  Bodenwertln  s  niclit  auf  die  zu- 
Migen  (.reschenke  des  Staates  oder  der  industriellen  Eutwickelung 
Wirten  iKönnen,  dass  sie  vielmehr  selbst  Hand  anlegen  müssen, 
na  dnrch  gemeinsame  Aufwendungen  die  gemeinsamen  Vorbedin- 
gnogen  des  Wachsthnms  von  Bodenwerth  und  Bodenrente  za 
sehalfen.  Seit  an  die  Stelle  ihrer  untergegangenen  Genosbenschaften 
ilie  geschäftige  Verwaltung  der  Bureaukratic  getreten  ist,  haben 
ÖS  sich  freilich  gewöhnt,  vom  „Staate",  d.  h.  von  sämmtlichen 
SteaenBahlem  die  Tragung  der  lokalen  Lasten  zu  erwarten,  aus 
denen  fhr  sie  die  lokalen  Yortheile  erwachsen.  Aber  Je  ernster 
die  Volksrertretungen ,  welche  berufen  sind,  das  Interesse  der 
stammen  Masse  der  Steuerzahler  gegen  die  Kommunisten  unten 
und  oben,  gegen  Alle,  welche  sich's  auf  Rechnung  des  gemeinen 
Sickels  bequem  machen  möchten,  zu  wahren,  je  emster  die  Volks- 
YWtretongen  diese  ihre  Au^ibe  nehmen,  um  so  mehr  wird  den 
ünmdbesitzern  jene  Aussicht  schwinden,  und  ihr  Interesge  wird 
8W  lehren,  den  legitimen  Weg  der  Vergesellschaftung  /.ii  suchen. 
Hier  ist  der  „Finger  Gottes",  hier  ist  das  Wahrzeichen  der  fort- 
^^ireiUndm  KuUur, 

Das  Wesen  der  Grondbesitzergenossenschaften  ist:  die  Ein- 
«dniokuttg  der  ungebundenen  Ausnutzung  des  Einzeleigenthums  zn 
Gunsten  der  gemeinsamen  Aufgaben  der  betheiligten  Gruudeigner, 
die  Uelastung  des  Gruudeigenthums  der  lietheiligten  mit  Schulden 
und  Üeitrfigen  fiElr  die  gemeinsamen  Zwecke  und  die  Verfügung 

den  im  Eigenthum  des  Einzelnen  befindlichen  Boden,  so  weit 
^  aOUiig  ist,  za  den  Anlagen  fbr  den  genossenschaftlichen  Zweck. 

Digitized  by  Google 


234 


Die  EisenUahnen  und  die  Expropriation. 


£8  sind  dies  EigenthumsbeschrAnkungen  und  Expropriationen,  die 

nicht,  wie  das  absolute,  soiiveraine  Sondcreigeiithum  es  verlangen 
würde,  durch  oiustinimi^on  Beschlusr>  der  bctheiligteii  Grundeigner, 
sondern  durch  Majoritätsbeschlüsse  der  Genossenschaft  der  Inter- 
essenten angeordnet  werden.  Wie  man  nun  auch  die  nothwendigea 
Majoritäten  ordnen  möge,  um  das  Privateigentbum  gegen  genossen* 
schaff  liehe  rcberjrriiVe  und  gegen  die  Launen  zufälliger  Majoritäten 
zu  schützen,  die  Genossenschuft  ist  unmöglich,  wenn  nicht  die 
Unterwerfung  einer  Minorität,  sei  es  nun,  dass  sie  höchstens  ^  oder 
^  oder  ^  des  betheiligten  Grundbesitzes  umfassen  darf,  unter  die 
Entscheidtmgen  der  Majorität  gesetzlich  sanktionirt  wird.  Die  Ent- 
Wickelung  dieses  modernen  (Tenosf^etiscJiaf'tswesens  für  die  (femcin- 
Samen  Veranstaltungen  zur  vorthcUhaj'tcren  Ai/snut^ting  des  ge- 
theüten  Bodena  ist  noch  in  ihren  Anfängen  begriffen.  Dasselbe 
wird  sich  noch  zu  grösserer  Ausdehnung  entfalten,  und  grössere 
Aufgaben  in  seine  Hände  nehmen.  Es  kann  dies  um  so  mehr,  als 
das  genossenschaftlich  vereinigte  Gebiet  nicht  erst  nach  zufälligen 
politischen  Eiutheiluugen  oder  altherg .  brachten  Markscheiden,  son- 
dern nach  dem  für  den  vorliegenden  Zweck  Yorhandenea  gemeiD- 
samen  Interesse  jedesmal  abgegrenzt  wird.  Diese  Grenzziehung 
geschieht  selbstverständlich  bei  der  Neubildung  von  Genossenschaf- 
ten. Das  Verstäudniss  und  der  Keim  für  dieselbe  liegt  auch  vor 
in  der  Bestimmung  unserer  Kreisordnungen,  wonach  für  bestimmte, 
nur  einen  Theil  des  Kreises  interessirende  Zwecke  auch  eine  An- 
ordnung getroffen  werden  kann,  welche  nur  diesen  Theil  zu  Bei- 
tragen heranzieht. 

Die  Kesuliatc  unserer  Untersuchung  sind  folgende: 
Das  Grundeigenthum  war  ursprünglich  ein  genossenschafUicbes; 
der  Kutzniesser  leitete  sein  Recht  aus  der  Genossenschaft  ab  und 
war  in  der  AusQbung  durch  Regeln  und  Beschlüsse  der  Genossen- 
schaft beschrankt. 

« 

Allmälig  schälte  sich  aus  der  genossenschaftlichen  Gemein- 
schaft das  Privateigenthum  los.  Die  alten  Markgenoasenschaften 
und  Realgemeinden  starben  ab,  weil  sie  auf  einem  ttberwandenen 

Stadium  der  landwirthschaftlichen  Technik  und  einer  abgestorbenen 
politischen  Verfassung  beruhten. 
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Aber  auch  die  durch  die  moderne  Technik  au  die  Uand  go- 
gebene  Bodenaiisnatziing  ist  nndtircbfdhrbar  ohne  genossenschaft- 
liche ZusammenftissoDg  der  bei  gemeinsamen  Kulturaufgaben  be- 
theOigten  Grundbesitzer.    Das  genossenschaftliche  Bedttrfidiss  hat 

neue  genossenschaftliche  Grundbesitzcrvcihandc  geschaffen,  sucht 
die  bestellende  Kreisverfnssmm  aufzufüllen  (soweit  er  diesem  Be- 
dürfiiiss  nicht  dient,  ist  der  „Kreis» "  eine  politische  Institution)  und 
wird  auch  bei  der  Beform  der  Gemeindeverfassnngen  und  Gemeinde- 
Stenern  durch  Differenziirung  der  Gemeinde")  nach  den  yerschie- 
deoen  Zwecken  seine  Befriedigung  finden  mflssen. 

Die  genossenschaftliche  Verfassung  bedingt  eine  Ein^jchrünkunf^ 
des  Privatoi'jeutliums  zu  Gunsten  der  GenosseiiS(}iaft.>z\vC(ko  und 
der  innerhalb  derselben  liegenden  Genossenschaftsbeschlüsse.  In 
das  Bereich  dieser  Einschränkung  gehört  auch  die  Expropriation 
der  zu  Genossenschaftszwecken  unentbehrlichen  Parzellen,  auf  Grund 
genossenschaftlichen  Beschlusses.  Das  allgemeine  Gesetz  hat  nur 
die  Aufgabe,  das  Privatoigenthum  gegen  genossenschaftliche  Ueber- 
griffe  zu  schützen,  und  /\v;tr  durch  Aufstellung  sachgem(lsser  Be- 
stimmungen über  die  Abgrenzun«;  der  Genosseuschaftsbezirke,  über 
die  Vertretung  der  Einzeleigenthümer  in  der  Genossenschaft  und 
die  Vertheilung  der  Stimmen  unter  dieselben,  Uber  die  Bedingungen 
des  Znstandekommens  eines  exproprürenden  Beschlusses,  ttber  das 
Expropriationsverfabren  und  die  Gewährleistung  YoUer  EntschAdi- 
gong  au  <lie  Kiuzeleigeuthümer. 

Hierin  liegt  die  Autwort  auf  die  oben  aufgeworfene  Frage, 
wohin  in  Bezug  auf  die  Expropriation  die  Kulturentwiclcelung  geht. 
Sie  geht  dahin,  dass  mit  der  Ent Wickelung  des  Genossenschafts^ 
woens  unter  den  Gmndbentzem  die  Blasprppriation  aufffenoasen" 
tfSurftHeken  BesefduBB  an  Boden  ffmornnt,  und  entsprechend  die 
Kxj>ropri<iti()ii  auf  Grund  landesherrlichen  Dekrets  an  Boden 
verliert.  Jeder  noue  Schritt  in  dieser  Richtung  ist  eiu  Schritt 
kn  Sinne  der  Ki/Hureniioickelung. 

Die  Entwickelong  des  EUenbaknweeens  in  Hinsicht  auf  die 
Expropriationsfrage  konioerffki  mit  der  Entwickelung  des  (Genossen- 

*j  Vgl.  C.  Braun'3   „Staats-  und   Gemeindesteuern"  im  jXIV.  Bande 
dw  Vicrtcljahrgscbrift  f.  Volkswirthscb.  und  Kulturgeschiehto. 
MlateWi^  Tolkcir.  «cte.  1.  15 
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Schaft swcscns.    Die  ersten  p^rossen  Masclien  des  Eisenbahnuetzes 
wurden  lediglich  von  Unternehmern  projektirt  und  ausgeführt, 
welche  in  der  Transportvermittelung  aaf  dem  von  ihnen  hergestell- 
ten Schienenstrange  ein  gewinnbringendes  Unternehmen  sachten. 
Allerdings  interessirten  und  betheiligten  steh  vorzugsweise  die 
Städte,  welche  an  der  projektiiten  Linie  la^cn,  weil  sie  von  der 
Eisenbahn  eine  Hebung  ihres  Handels  und  iiirer  Fabrikation  er- 
warteten.  Es  gab  nur  wenige  Kommunen ,  welche  darum  petitio- 
nirten,  dass  die  Eisenbahnlinie  ihren  Mauern  fem  bleiben  mOchte, 
und  diese  wurden  auch  schon  damals  der  Krähwinkelei  beschiüdigt 
Aber  haiii»tsiichlich  wnrdc  fiir  die  Zciclinungcn   und  unmittelbar 
nach  den  Zeichnungen  für  die  Quittungsbogen  die  Börse  interes- 
sirt,  und  die  phantasie-  und  verlustreiche  Spekulation,  welche  mit 
Quittungsbogen  damals  getrieben  wurde,  lebt  noch  in  Aller  6e- 
dächtniss.  Diesen  Unternehmungen  stand  der  Grundbesitzer  nicht  ab 
Betheiligtcr,  sondern  als  dritte  Person  gegenüber,  von  welcher  die  Ge- 
sellschaften den  zu  ihrer  spekulativen  Unternehmung  nothwendigea 
Grund  und  Boden  erwerben  wollten  und  mussten.  Die  GrundbesitEer 
dachten  noch  vielfach  wie  heute,  allerdings  bedenklich  anachronistisch, 
Herr  Ailolar Thiel,  der  S.  34  folgende  von  ihm  selbst  als  ^hauptsächlich 
demOebiete  der  Nationalökonomie  angchörig" bezeichnete Betrachtuu- 
gen  anstellt :  „  Von  einem  Yortheile,  den  der  (zu  exproprürende  kleine) 
Eigenthflmer  durch  die  Eisenbahn  erlangt,  ist  auch  wohl  nicht  die 
Rede,  weil  derselbe,  wenn  er  überhaupt  einen  verkäuflichen  Ueberseboss 
von  Produkten  hat,  diesen,  so  wie  früher,  in  seinem  Tragkorbc 
zur  Stadt  bringt.    Die  Eisenbahnen  haben  eben  so  wenig  den 
EigenthOmem  grosser  Landgfkter  einen  bedeutenden  sachlichen  Vor- 
theil gebracht   Wenn  bei  Verkäufen  derartiger  Landgftter  nir 
Anpreisung  bemerkt  wird,   dass  sie  an  der  Eisenbahn  belegen 
sind,  so  bezieht  sich  dies  nicht  auf  die  Steigerung  des  Kaufwerthes, 
sondern  auf  die  persönliche  Annehmlichkeit  des  Besitzers,  die  in 
der  Wirthschaftsrechnung  deshalb  auch  nicht  mit  einem  Plus  auf- 
tritt  So  schätzenswerth  der  Pfennig*  und  Meilentarif  pro  Zoll« 
Zentner  auch  sein  mag,  so  kommt  derselbe  doch  nicht  dem  Guts- 
besitzer, sondern  dem  Kaufmann  zu  gut,  der  die  Produkte  der 
Landwirthschaft  in  grossen  Massen  aufkauft  und  auf  einen  entfern- 
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tea  Zeotralinarkt  biingt  Der  Gutsbesitzer  erspart  durch  diese 
Anlage  weder  ein  Gespann  zur  Ackerbestellung,  noch  bezalilt  ihm 
deshalb  der  Kaufmann  seine  Produkte  hoher,  weil  er  Gelegenheit 
hat,  hei  den  Transportkosten  auf  billigere  An>ät/c  zu  rechnen. 
Im  Gegeutbeil  würde  der  Kaufmann  ihm  einen  Abzug  auf  den 
Preis  der  Produkte  machen,  wenn  er  ihn  anwebt,  künftig  an 
einen  näheren,  statt,  wie  bisher,  an  einem  entfernteren  Orte  abzu- 
liefern, weil  die  Transportkosten  bis  zum  Liefr^rungsorte  >tets  zu 
Lasten  des  Grundbesitzers  stehen  und  der  Kaufmann  dabei  eiu 
Interesse  hat,  diesen  so  weit  als  möglich  vorwftrts  zu  legen.'* 

Wie  beneidenswerth  erscheint  doch  im  Lichte  dieser  „Na* 
tionalökonomie**  das  Loos*  des  Kaufmanns,  der,  obgleich  <ler 
freies»ten  Konkurrenz  unterworfen,  doeh  die  Preise  willkürlieh 
^teilen  kann;  denn  wenn  der  Kaufmann  „in  grossen  Maasen"  kaufeu 
ksan,  ohne  durch  seine  Nachfrage  die  Preise  zu  erhöhen,  wenn 
n  dem  Landwhrth  beliebig  Abzüge  machen  und  den  Yortheil 
wohlfeileren  Transports  harmlos  einsacken  kann,  so  muss  er  Ja  im 
Umsehen  zum  Kr()sus  werden. 

Damals  also,  wo  man  von  der  Bedeutung  des  Transportge- 
sehifts  der  Eisenbahnen  fxa  die  Bodenrente  noch  keine  Anschaunng 
batte,  wo  der  Grundbesitzer  sich  den  Eisenbahnen  gegenüber  noch 
wesentlich  empfangend  verhielt  und  zunächst  nur  das  eine  Inter- 
e>se  kannte,  der  Eisenbahngesellscliaft,  die  das  nöthige  Terrain 
kiofen  muaste,  den  fQr  ihn  möglich  vortheilhaftesten  Preis  abzu- 
ringen, damals  bedurfte  die  Eisenbahngesellschaft,  um  ihr  Unter- 
nebnen  zu  Stande  zu  bringen,  eines  ihr  und  nur  ihr  zu  ertheilen- 
<ien  Expr(»priation  Privilegiums.  Die  Eisenhahnuntemehmung  war  es, 
welche  »lieses  Privilegium  erwarb,  und  die  Grundbesitzer  waren  es, 
gegen  welche  es  wegen  der  möglichen  Ausbeutung  des  Nothstandes 
der  Eisenbahnnnteniebmnng  durch  übertriebene  Forderungen  ge- 
ridilet  war,  und  der  Staat  ertheilte  es,  weil  er  voraussetzte,  dass 
<ia8  Ei-enbahnuntemehmen  die  Landeswohlfahrt  und  die  Steuerkraft 
iördeni  werde.  Er  gab  diesem  seinem  Interesse  am  Zustande- 
kommen der  Eisenbahnen  oft  auch  ferneren  Ausdruck  durch  Ga- 
nntie  oder  Aktienzeichnung. 

Beute  ntdien  bei  der  grossen  Mehrsahl  der  neuen  Eisenbabn- 
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untcrnohmungcu  die  Interessen  von  Ii  rund  aus  anders.  Wir  schea 
die  Grundbesitzer  eines  Landestbeils  darauf  aus,  die  Hersteliaog 
einer  Eisenbahn  zu  erwirken,  welche  das'  Prodnktionsgebiet,  in 
welchem  ihr  Grundbesitz  gelegen  ist,  mit  den  bestehenden  Ter- 
kohrsstrasscn  in  Yerbinduno:  setze.  Die  Ei^enbalinen  sollen,  wie 
man  das  nennt,  den  Laudestbeil  ^erschlie.s.se)r.  sie  solleji  den 
Markt  flir  seine  Erzeugnisse  erweitem  und  die  Bezugsquellen  flkr 
die  Dinge,  deren  er  bedarf,  durch  wohlfeileren  Transport  erOffiieo. 
Die  Eisenbahn  soll  also  Vorrfttbe  zu-  und  entfahren,  soll  das  Ka- 
pital, welches  in  und  auf  dorn  Boden  l  eber^^chü^se  erzeugt,  ver- 
mehren, soll  die  Konkiirreuzfähigkeit  der  auf  diesem  Bodea  er- 
richteten Produktions-  und  HaodelsUDtemehmungen  gegenQber 
anderen  auf  anderem  Boden  stehenden  herstellen  oder  erhöhet, 
soll  Verkehr  und  Produktion,  welche  sonst  andere  Plätze  suchen 
würden,  nach  diesen  Pliitzcn  hinziehen,  soll  die  Brauchbarkeit  des 
Bodens  und  seiner  Qualitäten  dadurch,  dass  sie  eine  grössere  Man- 
nigfaltigkeit Ton  Yorrftthen  und  Werkzeugen  heranbringt  nnd  eine 
grössere  Mannigfaltigkeit  jvon  Erzeugnissen  auf  den  Markt  fthrt, 
vervielfältigen,  damit  der  Bodeneigenthümer  eine  grössere  Auswahl 
Ton  mannigfaltigen  Methoden  der  Ausnutzung  seines  Bodens  vor 
sich  habe,  sie  soll  endlich  nicht  nur  Güter,  sondern  auch  Menschen 
heranziehen,  welche  auf  dem  Boden  wohnen,  arbeiten  und  Erzeug- 
nisse des  Bodens  verarbeiten  nnd  verzehren.  Die  Eisenbahn  soll 
mit  einem  Worte  als  Werkzeug  der  Bodenansnutzung  dienen  und 
dadurch  dem  Boden  einen  höheren  Werth  verleihen.  Um  dieses 
die  Grundrente  erhöhende  Unternehmen  zn  Stande  zu  bnng^i, 
sehen  wir  die  Grandbesitzer  bereit,  durch  Beschaffung  nnd  unent- 
geltliche Hergabe  des  nothwendigen  Terrains,  durch  Uebernahme 
von  Zinsgarantie  oder  Zeichnung  von  Garantieaktien  das  Unter- 
nehmen zu  Subventioniren  oder  sich  dabei  zu  betheiligen. 
Die  Grandbesitzer  treten  also  anf: 

1.  als  Unteraehmer  einer  gemeinsamen  Melioration  nnd  Werth- 
erhöhung  ihres  Bodens; 

2.  als  Konkurrenten  auf  dem  Kapitalmärkte,  welche  das 
Kapital  in  eine  Eisenbahn  locken  wollen,  wfthrend  es 
sonst  in  andere  ünteraehmnngen  übergehen  wQrde; 
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Z.  als  Konkun  cuteu  auf  dem  ^larkto  dos  auf  den  Kiseiibahu- 
bau  gcrichteteu  Unteruchmungsgeiätcs ,  um  deuselben 
gegenüber  anderen  Eisenbahninteressenten  für  die  in 
ihrem  Interesse  zu  bauende  Bahn  mit  Beschlag  zu  be- 
legen ; 

4.  endlich  als  Konkurrenten,  welche  unter  den  verschiedenen 
für  die  VerliindniiLr  derselben  Endpunkte  zur  Auswahl 
Stehenden  Linien  for  die  aber  ihren  Bodenkomplex,  Aber 
ihre  Gemarkung  oder  durch  ihr  Thal  f&hrende  Linie 
wirken. 

Es  sind  also  alle  Elemente  zu  einer  ueno^-cnschaltliclien 
Vereiiiigung  der  au  einem  Eisenbahnprojekte  betbeiligten  Grund- 
besitzer gegeben.  Die  sich  bildende  Grundbesitzergenossenschaft 
vertritt  das  gemeinsame  Interesse  nicht  nur  gegenüber  dem  Ban- 

und  Betriebsuntcnielinicr  iler  Eisenlialm,  ^oiitlern  aucl»  iri  gcid\ber 
dea  konkurrireaden  Grundbesitzergenosscuschafteu,  welche  eine 

» 

linie  mit  anderen  Endpunkten  oder  eine  andere  Linie  zwischen 
denselben  Endpunkten  gebaut  sehen  möchten.  Sie  will  sich  mit 
Kapitalbesitzern  und  Technikern  zur  Herstellung  der  ihrem  Inter- 

^se  eiit-prcciiciiden  liahu  assoziiren  und  muss  denselben  Bedin- 
pungen  bieten,  welche  sie  nicht  nur  überhaupt  veranlassen,  auf 
<U8  Unternehmen,  als  ein  YoraussichÜich  ftkr  sie  rentables  einzu- 
gehen, sondern  welche  sie  auch  veranlassen,  diesem  Unternehmen 
und  die-er  Linie  vor  andern  konkurrirenden  den  Vorzug  zu  ^eben. 
Das  mindeste,  was  die  Genossenschaft  bieten  kann,  ist  die  Dis- 
position aber  das  zur  Herstellung  der  Eisenbahn  nothwendige  Ter- 
ruD,  denn  ohne  solche  ist  ja  das  Unternehmen  überhaupt  onmög- 
fich.  Cm  das  Terrain  bieten  zu  kennen  muss  die  Genossenschaft 
<ias5clbe  den  Ki^njuthüniein  abkaufen.  Diese  Eitrenthünicr  sind 
Aber  der  Kegel  nach  bei  dem  Zustandekommen  der  Eisenbahn  iu- 
tttressfat,  sie  gehören  naturgemftss  zur  Genossenschaft,  weil  ihr 
Gtond  und  Boden  in  dem  Bereiche  der  Bahn  liegt  Sind  sie  alle 
bweit,  das  nöthige  Terrain  gegen  billige  Entschädigung  abzutreten, 
•0  kommt  es  nur  noch  darauf  an,  dass  sie  sich  über  die  Ent- 
^^digungsgruudsätze  einigen,  und  dass  die  Eisenbahnunternehmer, 
wena  dieselben  die  Entschädigung  tragen  sollen,  den  Preis  annehro- 
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bar  finden.   Gelingt  das  Alles  ,*  dann  kommt  die  Zwangsexproprii* 

tion  gar  nicht  in  Frage.  Es  hat  sich  dann  eben  eine  Anzahl  Ton 
Grundbesitzern  freiwillig  ge^iinii^t .  über  ihren  Grund  und  Boden 
eine  £isenbabn  zu  fuhren,  und  wenn  das  Eisenbahnunternehmen 
nor  in  seiner  Ansfiihning  den  im  Landespolizeünteresse  objektrr 
aufzustellenden  Bedingungen  des  Eisenbahngesetzes  entspricht,  so 
liegt  auch  nicht  entfernt  ein  (irnnd  vt>r,  dass  für  eine  solche 
Eisenbahn  noch  eine  staatliche  Konzession  erforderlich  sei.  Die 
Befogniss,  über  seinen  Grund  und  Baden  Schienenstränge  zu  legeo 
nnd  auf  denselben  einen  Lokomotiyenbetrieb  einzurichten  oder  ein- 
richten zu  lassen,  gehört  zu  den  Verfügungsrechten  des  Eigeo- 
tht'imers,  und  wenn  nur  Richtung,  Bau  und  Betrieb  der  Bahn  so 
eingerichtet  werden,  dass  anderer  Verkehr  nicht  gehenunt.  Leben 
nnd  Eigenthum  nicht  ge&brdet  werden,  so  hat  Niemand  darein 
zu  reden.  Die  im  Interesse  der  öffentlicben  Sicherheit  nothwen- 
digen  Bedingungen  hat  das  Gesetz  allgemein  vorzuschreiben;  zom 
Schutze  des  Strassenverkehrs  bei  Einführung  der  f^isenbahn  in  ge- 
sclüossene  Orte  ist  dem  Gemeindevorstande  eine  Einwirkung  zu 
geben;  die  etwaigen  Einspruchsrechte  dritter  Elgenthfimer  sind 
durch  ein  ProTOkationsTerfahren  mit  präklusiyer  Frist  zu  ermit- 
teln und  den  Gerichten  zu  überweisen.  Die  Berücksichtigung  der 
Eundesverth eidig iingsinteressea  endlich  wird  sich  ebenfalls  durch 
Gesetz  regeln  lassen.  So  weit  es  sich  nicht  um  die  Festungen 
handelt,  wird  man  nachgerade  wohl  aufhören,  militfirische  Beden- 
ken gegen  die  Entstehung  von  Eisenbahnen  für  berechtigt  anzo- 
sehen.  Militärische  Aufgabe  i^t.  die  entstandene  Kulti^  zu  schützen, 
nicht  die  entstehende  zu  hindern. 

Gesetzt  aber,  (und  dieser  Fall  ist  der  regelmässige,  weil  die 
Elgenthfimer  bei  -  der  Zwangsexpropriation  besser  wegzukommen 
hofifen,  als  bei  der  freiwilligen),  eine  solche  Einstimmigkeit  der 
Grundbesitzer,  welche  das  Terrain  hergeben  sollen,  finde  sich 
nicht:  so  würde  sich  zunächst  der  Versuch  genossenscIiaftUchr 
£apropriatum  einschieben  mtlssea 

Die  Schwierigkeit  liegt  darin,  die  Elemente  festzustellen,  ans 
denen  die  Genossenschaft  bestehen  soll,  das  Stimmrecht,  mit  wel- 
chem jeder  Genosse  zu  betheiligen  ist    Die  Grundbesitzeigeuossen- 
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Schaft,  welche  das  Interesse  vertritt,  dass  die  Eiseubahii  gebaut 
verde,  hat  sehr  unbestimmte  Grenzen,  bei  ihr  ist  das  Interesse 
am  Zustandekommen  der  Bahn  so  absolut  leitend,  dass  für  sie  der 
Eipropriationsbeschloss  ausser  aller  Frage  liegt  Wollte  man  ihr 
die  Entscheidung  Ober  die  Expropriation  in  die  Hand  geben,  so 
würde,  da  der  an  den  Vortheilen  der  Bahn  bcthciligte  (Mundbesitz 
vielfach  umfangreicher  ist,  als  der  von  der  Expropriation  betrof- 
ftne,  eine  grosse  Migoritftt  nicht  zu  Expropriirender  beschliessen, 
dass  eine  kleine  Minorität,  die  vielleicht  freiwillig  gar  nicht  ein* 
mal  der  Genossenschaft  beitreten  würde,  exproi)riirt  werde.  Ja, 
da  iu  den  meisten  Fällen  die  Genossenschaft  den  Interessenten  der 
Kiseobahngesellscbaft  das  nöthige  Terrain  kostenfrei  hcrgiebt,  so 
iit  diese  Genossenschaft  die  die  £xpropriation  extrahirende  Partei, 
«elcber  die  zu  expropriirenden  Eigenthttmer  als  Partei  gegenüber^ 
stehen.  Beide  Parteien  verschmelzen,  das  hiesse  die  Verfiifjung  über 
das  Eigenthum  iu  die  Hände  nicht  derjenigen  legen,  welche  es  be- 
sitzen, sondern  in  die  Hände  deijenigen,  welche  desselben  bedürfen. 

Der  Genossenschaft  der  Interessenten  ist  also  eine  Genossm- 
iAtrft  der  zu  Eapropriirmden  ßegenOberzustellen.  Der  grossen 
Mehrzahl  nach  sind  die  zu  Expiojiriirendcn  auch  Interessenten, 
l^enn  es  ist  eben  nur  ein  Stück  ihres  (irundbesitzes,  das  cxpro- 
pnirt  wird,  für  den  ganzen  Rest  hoffen  sie  mehr  oder  weniger 
auf  ErhOhong  des  Werthes  durch  die  Herstellung  der  Eisenbahn. 
fVeOich  werden  durch  Herstellung  eines  Bahndammes,  durch  Unter- 
brechung des  Zusamnienhaiij^es  der  Grundstücke  manche  Güter  in 
ilirem  Werthe  um  eine  ungleich  grössere  Differenz  vermindert,  als 
der  Taxpreis  des  in  Anspruch  genommenen  Terrains  ausdrückt. 
Aber  um  dem  Widerspruch  solcher  Interessenten  die  Spitze  abzu- 
hwchen  ist  einerseits  bei  Projektirung  der  l>ahn  unter  den  zur 
Auswahl  stehenden  Linien  digenigo  zu  wählen,  \\clche  geringeren 
Schaden  dieser  Art  anrichtet,  ist  andererseits  in  den  Expropria- 
^iOBlgnmdsätzen  dafür  zu  sorgen,  dass  auch  solcher  Schaden 
Mme  Vergfltnng  finde. 

lü  di<ser  Geno>senschaft  der  zu  Expropriirenilen  würde  nun 
die  Entscheidung  darüber,  ob  expropriirt  werden  soll,  statt  von 
der  Einstunmigkeit,  von  einer  irgendwie  zu  limitireuden  Majorität 
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abhängig  zu  machen  sein.  Sie  alle  vertreten  ein  doi'pnUcs  Inter- 
esse, (la>  Interesse  der  Ki-^^entli inner,  welche  exiuoprürt  ^ver<^('^ 
sollen,  und  das  Interesse  der  Eigenthümer,  welche  durch  die  Eisen- 
bahn  den  Werth  ihres  Grundbesitzes  erhöht  sehen  wollen,  lieber- 
wiegt  bei  diesen  das  letztere  Interesse  so  sehr,  dass  die  gegen 
die  Expropriation  reagircnden  Grundbesitzer,  gemessen  nach  der 
zu  expropriirciiden  Flüche,  zu  einer  kleinen  MinoritÄt,  etwa  von 
einem  Drittel  oder  einem  Viertel  zusainnien-chnnnpfen,  so  ist  die- 
ser Minorität  im  Interesse  derjenigea  liitereshengeacssen^chaft,  bei 
welcher  die  Verhältnisse  f&r  die  £xpropriation  am  nnganstigsten 
liegen,  Schweigen  aufeuerlegen. 

Auf  diesem  Wege  ?nrd  bei  sehr  vielen  Eisenbahnnnterneh- 
mungen  die  Expropriation  durch  qenossenschaftlichen  BeschlusB 
an  die  Stelle  der  Expropriation  durch  lande^liri-rliclics  Dekret 
oder  durch  ein  Privileg,  das  der  Gesetzgeber  citheilt,  treten 
können,  üm  das  einzusehen,  muss  man  sich  vergegenwärtigen, 
dass  diese  Genossenschaft  der  Expropriationsinteressenten  nicht 
vom  Verkehr  isolirt  ist  Dranssen  stehen  die  Eisenbahninteressen- 
ten, welche  das  Zustandekommen  der  nötbigen  ISIajoritftt  wünschen. 
Sie  werden  also  bem(\ht  sein,  durch  Erwerbung  Vi»u  Grundstücken 
oder  Gütern  Stimmrecht  zu  erlangen.  Sie  werden  ihre  Kautbe- 
mUhungen  vorzugsweise  auf  solche  Güter  oder  Grundstücke  rich- 
ten, bei  welchen  die  Bctheiligung  an  der  Expropriation  eine  über- 
wiegende ist.  Komplexe  von  Grundstücken,  welche  durch  die 
Bahnlinie  in  nnvortbeilhafter  Weise  auseinandergerissen  werden, 
werden  sie  vorzugsweise,  als  der  Exprojiriation  besonders  wider- 
strebende El» mciite  zu  erwcrlx n  Miellen,  um  sie  zu  zerschla{;cn, 
denn  auf  diesem  Wege  wird  nicht  nur  Widerspruch  überwunden, 
sondern  es  wird  auch  durch  eine  der  Bahnlinie  angemessene  Ver- 
theilnng  der  Oberfläche  der  Betrag  der  Entschädigungssumme  ver- 
mindert. Sind  die  Exiuopriationsinterressenten  der  projektirten 
Linie  wider>i)envtig ,  so  wird  eine  konkurrireiide  Linie  gesucht 
werdLii,  die  willigere  Interessenten  tindet.  Es  entstellt  mit  einem 
W^orte  eine  Bewegung  unter  Tntere^sputen  und  Eigenthümem, 
welche  viele  Schwierigkeiten  durch  Freiwilligkeit  löst,  die  sonst 
nur  durch  Zwang  beseitigt  werden  könnten. 
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Ist  der  Expropriationsbeschluss  fcrtiir,  so  bedarf  es  nun  auch 
wieder  keiner  besonderen  Konzession  tVir  die  Linie,  denn  der 
Hauptgrund  des  Konzessionssystems  bei  den  Eisenbahnen,  die  Er- 
theilong  des  Expropriationsprinlegiums  Mt  weg,  und  die  sonstigen 
Bedingungen,  welche  in  der  Konzession  im  landespolizeilichen  In- 
t^se  auferlegt  zu  werden  x^tiegen,  kann  das  Gesetz  ein  für  alle- 
mal vorschreiben. 

Was  aber  die  Transportinteressenten  angeht,  welche  das  £x- 
propriationsrecht  zum  Verwände  zu  nehmen  pHegen,  um  Ein- 
mischuiig  der  Staatsgewalt  in  die  raritiriuiL'  zu  fordern,  hu  sinl 
HO  bei  der  Ent}^teliung  der  liuhn  als  Assoziirte  betheiligt,  und  es 
ist  ihre  Aufgabe,  bei  dem  Vertrage  mit  den  Unternehmern,  be- 
iflgiich  der  Tran^^portbedingungen  ihre  Interessen  zu  sichern. 
Sie  können  nicht  nur  Bedingungen  stellen  in  Betreff  der  Zahl 
und  Lage  der  LahrJuif  '  und  Ilaltestollcii ,  sondern  sich,  wenn  sie 
Garanten  oder  ernte  Zcicliuer  von  Aktien  sind,  eine  permanente 
Beiheüigung  am  Verwaltungsrathe  stipuliren.  Je  mehr  bei  der 
Entst^ung  neuer  Eisenbahnen  die  Transportinteressenten  in  den 
Vordergrund  treten,  um  so  unbedingter  sind  sie  in  der  Wahrung 
ihrer  Interessen  auf  sieh  seÜK  r  anzmveisen,  und  am  wenig-ten 
können  sie  aus  der  Expropriation  Rechte  herleiten,  da  diese  ja 
nidit  gegen  sie,  sondern  für  sie  erfolgt 

Whr  glauben  hiermit  die  Wege  angedeutet  zu  haben,  auf 
welchen  im  Eisenbahnwesen  das  Gebiet  der  Expropriation  auf  ge- 
no>seDScliaftlichen  Beschluss  erweitert,  das  Gebiet  der  I^xpropria- 
tion  vermöge  Privilegs  eingeengt,  und  für  die  Bahnen,  welche  auf 
Onmd  der  genossenschaftlichen  Expropriation  entstehen,  die  Noth- 
vflodigkeit  staatlicher  Konzessionirung  beseitigt  werden  kann, 
^'ir  filanben  indess  nicht,  dass  es  an  der  Zeit  wäre,  die  Expro- 
priation durch  Privileg  schon  jetzt  aufzugeben.  Es  würde  nur  zu 
Tdbngen  sein,  dass  in  jedem  Falle  zunächst  der  Versuch  ge- 
BOttenschaftlicher  Expropriation  gemacht  werde.  Sfljsslingt  der- 
Mlbe,  so  würde  den  Interessenten  der  Rekurs  an  die  Gresetzgejbung 
<>ffenst€'hen  mlissen.  Aber,  wohlgenierkt,  au  die  Gesetzgelniwj, 
Aicht  an  die  blosse  Exekutive.    Denn  dass  die  Exekutive  unter 

Gesetze  stehe,  ist  eine  unerlässlidie  Forderung  staatlicher 
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Ordnung,  und  ein  staatlicher  Schutz  des  Eigenthums  ist  nur  dann 

vorbanden,  >Yenn  es  Icdi^licli  dem  Gesetz(jd>er  vorbehalten  ist 
Ausnabmen  von  dem  mundreclitliclien  Schutze  des  Eigcnthunisrcchts 
im  Interesse  des  Staats  durch  besonderes  Gesetz  für  den  beson- 
deren Fall  zu  statuiren.  Audi  dieser  Vorgang  bleibt  eine  Irrego- 
laritAt,  die  auf  immer  engeres  Gebiet  einzuschrftnken  und  schliess- 
lich überflüssig  zu  maclien.  Aufgabe  der  Kultureutwickelung  und 
der  mit  ihr  fortschreitenden  Gesetzgebung  bildet 

Berlin,  im  November  1866. 
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Einleitung. 

Indem  die  Kutionalökonoinie  die  owigen  Ge^^ctzc,  welclie  da» 
wirthschaftlicbc  Leben  der  menschlichen  Gesellschafit  beherrschen, 
feststellt  und  nachweist,  wie  sich  diese  Gesetze  den  eigenwilligen 
Störungen  missleiteter  Kräfte  gegenüber  immer  wieder  herzustellen 
soeben,  vergisst  sie  oft  Ober  den  Formeln,  welche  das  Kesnltat  ihrer 
Deduktionen  bilden,  der  Voraii<sotznngon ,  iibor  welcbo  hinweg  sie 
zu  denselben  gelangt  ist,  und  wenn  sie  dann  nach  diesen  Rosidtaten 
den  Haushalt  des  Volkes  theoretisch  konstruirt,  so  entsteht  ihr, 
wie  dorch  ein  Wunder,  aus  dem  heissen  Kampfe  des  natOrlichen 
i^oismiti  ein  innerhalb  eherner  Regeln  sich  bewegendes,  gleich- 
nSssiges  und  friedliches  Fortleben  der  Gesellschaft:  die  Konkurrenz 
Tersieht  als  Ge^ellscbaftspolizei  ihron  Posten  so  vortrefflich,  dass 
gar  keine  Unregclmä>sigkoiten,  keine  Kämpfe  und  Krankheiten  in 
dorn  Leben  der  Gesellschaft  mitglich  wären,  wenn  sich  niclit  immer 
ein  Störenfried  fände,  der  in  dieses  an  sich  idyllische  Leben  der 
GeseDschait  die  Störungen  und  Unordnungen  yon  Aussei  herein 
brächte.  Bei  vielen  neueren  Yolkswirthen  ist  diese  bdte  noire, 
welche  die  „wirth schaftlichen  Harmonien"  immer  wieder  stört,  der 
^ Staat"*  mit  seiner  ungeschickten  Einmischung,  mit  seinem  ver- 
stockten Streben,  an  der  ewigen  Harmonie  der  Katur  zu  kuriren, 
mit  seiner  Menschenweisheit,  die  sich  yermessen  über  die  Weisheit 
der  Natur  und  ihres  Schöpfers  zu  setzen  liebt. 

Aufrichtig  gesagt,  wenn  das  wirthschafüiche  Leben  wirklich 
bestimmt  wftre,  in  ewig  langweiligen  Harmonien  sieh  hinzubewegen 
und  zu  einer  Thcokrit'schen  Idylle  zu  werden,  so  müsste  man  dem 
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„Staal "  Dank  wissen,  wenn  er  dann  nnd  wann  einige  Dissonanzen 
hitteinbringt,  und  sollte  es  das  Unglück  wuUen,  dass  es  einer  jun- 
gen, weltstUnnerischen  wirthscbaftlicben  Tendenz  gelftnge,  den 
Störenfried  «Staat"  in  Ruhestand  zn  versetzen,  eo  konnte  sich 
gleichzeitig  auch  die  Geschichte  pensioniren  lassen;  man  reichte 
dann  mit  der  Statii^tik  der  jährlich  wachsenden  Konsumtion,  der 
steigenden  Lilnge  der  Eisenbahnen,  des  zunehmenden  Kapitalos  der 
Banken  und  der  sich  mehrenden  Sparkasseneinlagen  vollkommen 
aus.  Eine  ewig  fortklingende  Harmonie  lautet  jedoch  dem  Ohre 
endlich  schrill  und  hört  auf,  Musik  zu  sein,  ewige  Sttssigkeit 
stumpft  die  Geschmacksnerven  ab  und  verstimmt  den  Magen:  Dis- 
sonanzen, Säure  nnd  Bittemiss  sind  nOthig  in  der  Sinnesaffektion 
wie  im  Leben,  und  wenn  es  keine  Gewitter  und  Stürme  ,i,'äbe,  so 
würde  der  ewig  warme  Schein  der  Sonne  hier  Dürre,  dort  Fäule 
erzeugen. 

GlQcklicher  Weise  Ifisst  die  Natur  es  zu  solcher  Eintönigkeit 
nicht  kommen,  und  die  Im  Sinne  ungestörter  Harmonie  verstandene 
volkswirthschaftliche  Idylle  Bastiats  ist  so  gut  eine  Utopie,  wie 

Cabet's  Ikarien. 

Die  Flandciskrisen  sind  immer  Kritiken  jener  theoretischen 
Konstniktion  einer  ewig  harmonischen  Volkswirt hschaft  gewesen 
Man  hat  zwar  versucht,  ihren  Ursprung  auf  die  ewigen  Inter- 
ferenzen  des  „Staates**  zurOckzuftIhren,  aber  die  Versuche  haben 
nicht  glücken  wollen.  Es  ist  nicht  wegzuleugnen,  dass  auch  in 
der  sich  selbst  überlassencn  Gesellschaft  der  Kampf,  und  mit  dem 
Kampf  die  Schlachten  nicht  ausbleiben  würden.  Wo  Alles  auf 
freier  Selbsttbätigkeit  beruht^  auf  Verfolgung  der  persönlichen  Inter- 
essen, wie  ein  jeder  dieselben  erkennt,  da  kann  es  nicht  aus- 
bleiben, dass  neben  dem  nährenden  Korn  auch  Unkraut,  neben 
den  Schafen  auch  Wölfe  aufwachsen,  und  so  lange  das  der  Fall, 
so  lange  werden  auch  Kämpfe,  presse  wie  kleine,  so  lange  wer- 
den auch  Krankheiten  der  Gesellschaft  und  Krisen  nicht  ausbleiben. 

Kennt  denn  etwa  die  Natur  keine  Krisen,  bildet  nicht  der 
Erdball,  wie  er  jetzt  ist,  das  Resultat  von  Tausend  aufeinander 
folgenden  Krisen,  ohne  welche  er  ein  derber  Kern  mit  emer  lang- 
weiligen Wasserfläche  oben  darauf  geworden  wäre?  Und  hat  er 
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etwa  jetzt  alle  Krisen  durchlebt,  gibt  es  keine  Geschichte  der  Erd- 
oberfläche, keine  Erdbeben,  Ueberscbwemmungen  und  Yenandun- 
goi  mehr?  Und  sollte  denn  das  Zttsammenleben  der  Menschen 
dieseo  Gesetzen  der  menschlichen  Fortentwickelungr,  die  dnreh  Le- 
ben und  Tod,  Wachsthum  und  Zerstörung  zum  Besseren  fortführen, 
etwa  nicht  unterliegen?  —  Wie  die  Kevolutionen  der  Natur  das 
ewige  Wirken  der  Naturgesetze  beweisen,  so  sind  die  Krisen  der 
Wirthschaft  die  Bestätigung  der  wirthschaftUchen  Gesetze,  welche 
ach  gegen  die  Afterweisheit  der  Menschen  in  Staat  und  Gesell- 
sduift  durch  leises  Fortschreiten  oder  offenen  Ausbruch  in  Kraft 
seUen. 

Auch  die  Krisis  von  1857  ist. eine  gewaltsame  Durchfhhrung  der 
Naturgesetze,  welche  den  gesellschaftlichen  Organismus  beherrschen. 

^  ibt  keine  Widerlegung,  sie  ist  eine  Bestätigung  der  volkswlrth- 
schaftlichen  Wissenscliaft,  so  weit  dieselbe  die  Naturgesetze  des  wirtli- 
Khaftiichen  Lebens  sorgsam  erforscht  und  treu  dargelegt  hat  Die 
niese&haften  verfehlten  Spekulationen,  durch  welche  sie  erzeugt  wurde, 
od  welche  in  ihr  ihre  Korrektur  empfingen,  beruhten  nicht  blos 
aof  faktischen  sondern  vorwiegend  auf  volkswirthschaftliclien  Irr- 
liiUmeru,  und  die  übenntttbigen  Kräfte,  welche  die  Krise  in  ihre 
Schnaken  zurftckwies,  es  waren  nicht  etwa  staatliche,  es  waren  wirth- 
adaftliehe  Kräfte,  die  sich  dem  wirthschaftlichen  Leben  fßindlich^^ 
fsrtbcr  stellen  wollten.  Und  die  Krisis  selbst,  sie  war  keine  Krank- 
heit sie  war  der  Gesundungsprozess  eines  krankhaften  Gcsellschafts- 
zustandes,  sie  war  die  Wiederberstellung  einer  gesunden  Harmonie 
dea  Disharmonien  gegenttber,  welche  wirthschaftlicher  Wahn  und 
«irUischafUiche  Kraft  erzengt  hatte. 

Wenn  wir  den  Versuch  machen,  eine  besondere  genau  cha- 
rakitrisirende  Darstellung  jener  Krise  zu  geben,  so  treten 
wir  schon  durch  diesen  Versuch  einer  vielverbreiteten  wirthscbaft- 
iKhea  Anschauungsweise  gegenttber,  welche  alle  Krisen,  die  dieses 
Jilu^iiBdert  erftihren,  Ober  einen  Leisten  schlägt  und  sich  der 
Meinung  hingibt,  sie  rollten  sich  alle  nach  der  von  ihnen  al)stra- 
birten  Schablone  gleichmässig  ab.  Die  Schablonen,  welche  diese 
'Theoretiker  üabrizirt  haben,  sind  allerdings  verschiedenartig,  aber 
>dflr  hat  einen  Lieblingssatz,  den  alle  welthistorischen  Krisen  nach 
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einander  zu  l)cweisen  sicli  bequemen  müssen.  Am  verbreitetsten 
ist  es,  das  B.iiikwc^en  und  die  Papier^'eldfabrikation  als  den  Hebel 
der  Krisen  darzustellen,  und  dieses  vorausgesetzt,  lassen  sich  die 
Phasen  der  Krisen  mit  Leichtigkeit  a  priori  konstmiren,  und  eine 
je  ^össere  Mannigfaltigkeit  von  Motiven  nnd  Bildern  jede  ehuefaie 
lüiH'  vor  die  Augen  fidnt,  um  so  leichter  ist  es,  aus  jeder  die 
gesonderten,  das  betreli'cnde  Tliema  beweisenden  Züge  herauszu- 
wfthlen  und  aas  diesen  ein  Bild  zasammenzustellen,  wie  es  in  die 
Doktrin  gerade  passt  Die  Geschichte  der  Gesellschaft  ist  indess  nicbt 
so  eintönig,  ihre  Revolntionen  sind  nicht  so  stereotyp,  wie  die 
l'ala^^trevoliitionoii  in  den  orientalischen  Koichen.  Es  ist  im  Ge- 
gentheil  eine  sehr  .^chwi»  rijj:»^  Aufgabe,  in  dem  dramatischen  Ge- 
mftlde  jeder  einzelnen  Krise  die  wanderbare  Mannigfaltigkeit  der 
Handlung  zusammenzufassen,  und  am  besten  wird  man  diese  Auf- 
gabe lösen,  wenn  man  es  nnterlüsst,  ein  thema  prohainlnm  iin 
Kopfe  oder  in  der  Darstellung  vorauszustellen.  Die  politische  Ge- 
schichte hat  schon  längst  die  moralische  Methode  abgestreift, 
welche  jedes  Ereigniss  zu  einer  ftsopischen  Fabel  machte.  Auch 
wir  wollen  von  vom  herein  darauf  verzichten,  aus  der  neuesten 
Krise  etwa  bewci-en  zu  wollen,  dass  die  Wechselreiterei  vorn  Uehel. 
oder  dass  die  Notenemission  Schwindol  sei.  Wir  haben  zu  viel 
Respekt  vor  der  wirthschaftlichen  Geschichte,  als  dass  wir  sie 
zur  Magd  unserer  kleinen  Lieblingstheorien  herabwflrdigen  wollteD. 

Die  Krise  von  1857  unterscheidet  sich  yon  allen  ihren  Vor- 
gängerinnen daflurch,  dass  sie  ganz  allgemein  auftrat,  während  die 
früheren  nur  einzelne  Nationen  betrafen  und  auf  die  übrigen  ledig- 
lich schwächere  oder  stärkere  Rückwirkungen  übten.  Es  würde 
sehr  trivial  sein,  wollten  wir  diese  Erscheinung  lediglich  daraof 
zurückführen,  dass  die  grossartige  Kntwickelnng.  welche  der  inter- 
nationale Verkehr  in  den  letzten  Jahren  geuommeu  hat,  eine  grös- 
sere Mitleidenschaft  «Uer  Nationen  bei  allen,  die  einzelnen  betref- 
fenden Schicksalen  zur  Folge  hätte.  Wir  wollen  die  Bedeotong 
dieses  Momentes  nicht  unterschätzen,  «aber  es  wäre  ungerecht, 
wenn  wir  darauf  hin  etwa  England,  Hamburg  und  die  nordischen 
Länder  zu  den  unschuldigen  Opfern  des  nordamerikanischen  Schwin- 
dels machen  wollten.   Die  Krisis  war  vielmehr  überall,  wo  sie 
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auftrat,  das  Besuitat  selbstständiger  Ursachen.  Aber  in  allen  den 
lokalen  MotiyeD,  welche  einen  ziemlich  gleichzeitigen  Ansbmch  ver- 
onaditeD,  liegt  ein  gemeinsamer  Zug,  ein  welthistorischer  Znsam- 

menhang.  In  der  Historie  der  Wcltwirthschaft,  wenn  wir  nns  so 
insdriicken  dürfen,  müssen  wir  diese  allgemeinen  Ursachen  auf- 
suchen, bei  allen  Nationen  die  Fäden  verfolgen,  welche  sich  zu 
dem  grossen  Netze  yerstrickten. 

Dem  grossen  allgemeinen  Ansbmeh  ging  eine  Reihe  von 
Zuckungen  voraus,  welche  seit  1850  bald  in  Kiij^huid,  l)ald  in 
Nordamerika,  l)ald  in  Deutschland,  bald  in  Fraukreicli  auftraten 
und  jedesmal  Erschtttternngen  veranbssten,  die  sich  aber  bald 
vieder  verloren  nnd  den  täuschenden  glatten  Meeresspiegel  sich 
wiederherstellen  Hessen.  Wenn  wir  diese  jedesmal  zu  ihren  An- 
fängen verfolgen,  so  werden  wir  ungefähr  auf  das  Jahr  184)^  als 
den  Ausgangspunkt  der  ganzen  einheitlichen  £nt-  und  Verwickelung 
Uagewiesen  und  wir  glauben  die  Treue  unserer  Darstellung  nicht 
ZD  beemtrichtigen,  wenn  wir  von  diesem  Punkte  ausgehen,  die  äl- 
tere Vergangenheit  vorlilufig  ganz  ignorirend. 

Zwei  Ereignisse  waren  es,  welche  im  Jahre  1848  die  Grund- 
lige  m  grossen  Umwälzungen  in  den  Verkehrs-  und  Preisverhält- 
BiaeD  legten.  Die  politische  ErschQtterung  des  europäischen  Kon- 
tiaeots  nnd  die  kalifornischen  Goldentdeckungen. 

Die  politischen  Bewegungen  des  Jahres  1848  ühten  auf  Ge- 
werbe, Handel  imd  Unternehmungsgeist  im  grossartigsten  Mass- 
sUbe  eine  EinschOchterung  aus.  Die  Kapitalien  zogen  sich  vom 
Mnkte  zurück,  der  Unternehmungsgeist  stellte  seine  Thätigkeit 
•Ol,  die  Konsumtion  beschränkte  sich  auf  das  Noth wendigste.  Man 
hielt  alles  festangclegte  Kapital  für  unsicher.  Jeder  strebte  sein 
Veimdgen  in  die  Form  umzusetzen,  in  welcher  es  der  Entwerthung 
tti  wenigsten  unteriiegt,  in  baares  Geld,  und  da  er  An&ngs  aüch 
Wittes  ütt  Tttlande  vielfhch  nicht  sicher  hielt,  so  fand  eine  Zeitlang 
tine  Aaswanderung  des  haaren  Gehlos  über  das  Meer,  nach  ICiig- 
land  theüs  und  theils  nach  Nordamerika  statt.  Damals  war  es, 
wo  das  allgemeine  Bestreben,  sein  Geld  nach  London  und  ttber 
London  nach  Amerika  zu  schicken,  den  Wechselkours  auf  London 
tof  eme  Höhe  trieb,  wie  er  sie  selten  zuvor  erreicht   Wie  man 
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Kostbarkeiten  der  SieiKiiiiit  halber  gegen  I^ntgelt  in  den  wohl- 
verwahrten Kellern  einer  Bank  anfbewahreü  lässt,  so  zahlte  jsm 
in  dem  hohen  Londoner  Wechselkourse,  auf  den  Zinsgenuss 
zichtend,  eine  Frflmie  fbr  die  sichere  Hinttherachaffong  und  Auf- 
bewabning  seines  Geldes  in  London,  eine  PrAmie,  in  welcher  der 
gerade  Gogen-atz  des  Zinses  zu  Tage  trat.  Aber  da  das  Geld 
nur  gewisserniasscn  zur  Aufbewahrung  nach  London  geschickt  war 
—  denn  Icaufen  mochte  man  dort  nichts  —  so  musste  es  bald 
seinen  Weg  wieder  hieher  zurftckfinden.  Damals  war  es  ferner, 
wo  man,  im  allgemeinen  Misstrauen  gegen  europäische  Werthpa- 
piere, die  Staats-,  Kommunal-  und  Eiseubahnpapiere  der  Vereinig- 
ten Staaten  aufsuchte,  um  in  ihnen  einen  Zinsgenuss  mit  besserer 
Sicherheit  zu  finden;  wo  in  wenigen  Jahren  8  bis  400  MüL  Dol- 
lars in  nordamerikanischen  Papieren  nach  Europa  strömten. 

Die  Einschränkung  der  Konsuiiition  und  Troduktion  reduzir- 
ten  die  Einfuhren  des  europäischen  Koutiucuts  auf  ein  Minimum 
und  liessen  nur  noch  die  Produktionszweige  vortheilhaft  und  zu- 
verlässig erscheinen,  welche  ihre  Erzeugnisse  Uber  das  Meer  ei- 
portirten.  Was  daher  an  gewerblichem  Ünternehmungsgeiste  noch 
vorhanden  war.  warf  sich  auf  die  exportirenden  Indiistrieen,  und 
als  die  unmittelbar  durch  den  ersten  Schreck  erzeugte  Geldver- 
sendung nach  England  angehört  hatte,  machte  sich  mehrere  Jahre 
hindurch  fhr  den  Kontinent  das  geltend,  was  man  eine  ^gttnstige 
Handelsbilanz"  nennt.  Die  Einfuhren  w^aren  gesunken,  die  Aus- 
fuhren blieben  sich  ungefähr  gleich;  die  ersteren  deckten  die  letz- 
teren nicht  mehr,  und  das  Minus  an  Einfuhrwaaren  wurde  durch 
edle  Metalle  gedeckt,  die  dem  Kontinente  allwöchentlich  zuström- 
ten. Aber  die  edeln  Metalle  verschwanden  zunächst  aus  dem  Ter- 
kehr;  jeder  speicherte  sie  bei  sich  auf,  niemand  wagte  sich  imi 
den  aus  dem  Verkehr  zurückgezogeneu  und  täglich  sich  noch  zu- 
rftckziehenden  Kapitalien  in  neue  Unternehmungen. 

Eine  besondere  Episode  in  dieser  Entwickelung  spielte  in 
Oestreich.  Dort  war  die  Papiergeld-  und  Banknotenfabrikation 
in's  Uebermaass  getrieben  und  übte  ihre  Wirksamkeit  in  einer 
Auswanderung  der  Edelmetalle  aus  jenem  Beiche.  Durch  die 
nach  dem  Aushuide  und  namentlich  auch  nach  Italien  und  Deutsch- 
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laud  geströmten  Silberzwanziger  wurde  liier  der  Vorrath  der  edelu 
Metalle  noch  weiter  gesteigert,  ohne  dass  derselbe  den  Verkehr 
hfttte  beleben  kJ^onen,  da  man  den  Metallbesitz  als  den  einzig  ver- 
jftsslichen  flberall  ans  allen  Krftften  zn  konserviren  snchte. 

Das  edle  Metall  bildet  allerdings  ein  Httlfemittel  der  Produktion 
A\ie  andere  Arbeits]>rödakte.  Aber  dicEigenthiimlichkeit  dessell>en  be- 
stellt darin,  dass  es  zu  einem  verhältnissmässig  nur  geringen  Theile 
der  Produktion  als  zu  verarbeitender  Roh«:t  off  dient  Seine  Hauptbe- 
deotnng  fOr  den  Yolkshansbalt  ist  die  des  Taoscfamittels.  Der  In- 
haber edler  Metalle  kann  mittelst  derselben  Alles  kanfen,  was  der 
Markt  bietet,  nnd  da  er  dieselben  nur  durch  den  Kauf  anderer 
Kapitalgegenstände  für  sich  rentabel  machen  kann,  so  bilden  die 
Edelmetalle  in  seiner  Hand  'eine  unwiderstehliche  Nachfrage,  so- 
bald die  äusseren  Verhältnisse  dazu  angethan  sind,  ihm  diese 
Yerwendung  seüies  Besitzes  an  fidelmetallen  hofDanngsreich  erschei- 
nen za  lassen.  Während  BaomwoUe  ein  Kapital  fdr  die  Spinnerei, 
läsen  ein  Kapital  für  die  Fabrikation  von  Instrumenten  nnd  Ma- 
schinen, während  also  jede  andere  Waare  Kapital  für  ganz  be- 
stimmte Verwendungsarten  bildet,  ist  das  edle  Metall  ein  Kapital 
f&r  alle  Verweudungsarten,  das  Kapital,  mit  einem  Worte,  des 
Uniemehmunffsgeiatea  an  sieb.  Die  Jahre  1848  bis  1851  hatten 
also  ftlr  den  enropftischen  Kontinent  die  Bedeutung^  dass  sie,  wah- 
rend der  Unternehmungsgeist  schlief,  theils  durch  Realisation  an- 
derer Kai>italgegenstände,  theils  durch  den  Import  edler  Metalle 
ungeheure  Sununen  des  Unternehmerkai)itales  sich  ansammeln  und 
aufspeichern  Hessen.  Ks  bildete  sich  für  den  Unternehmungsgeist 
ein  Werkzeug  von  täglich  wachsendem  Umfange  heran,  mit  wel- 
chem er,  sobald  er  einmal  wieder  in  Thätigkeit  trat.  Ungeheueres 
leisten  musste.  Es  sammelte  sich  eine  schlafende  Naehfrage  im 
grossartigsten  Umfange,  welche,  sobald  sie  erwachte,  die  Waaren- 
preise  in  ganz  enormem  Grade  in  die  Höhe  tnilxMi  musste. 

Ein  Abzug  für  die  edlen  Metalle  wurde  allerdings  durch  den 
Ankauf  nordamerikanischer  Papiere  gebildet,  aber  auch  dieser  Ab- 
aug  verdeckte  nur  em  Baarkapital,  welches  mit  ganzer  Kraft  her- 
vorbrechen mnsste,  sobald  die  Zeit  dazu  gekommen  war.  Das 
Kapital  hat  immer  das  Streben,  in  seine  Heimath  zurückzukehren, 
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WO  es  unter  der  sorgsamen  Anlisicht  seines  Eigenthümers  arbdtel 
Entsprechend  liaben  die  Werthpnpiere,  so  weit  weg  sie  auch  in 
die  Welt  gesandt  sein  mögen,  um  als  Kapitalaulagen  zu  dieneOt 
das  unwiderstehliche  Ströhen,  in  ihre  Heimath  znrtlckziigelaiigeD. 
Die  nordamerikanischen  Papiere  waren  nicht  nach  Europa  gewan- 
dert, um  hier  zu  bleiben,  wie  die  Auswanderer  in  Xordamerikii; 
das  im  Austausch  gegen  dieselben  nach  den  Vereinigten  Staaten 
gehende  Kapital  war  ehen  so  wenig  bestimmt,  dort  &kc  ewige 
Zeiten  za  verharren.  Beide  ansgetauschten  Gegenstände  hatten 
das  natOrliche  Streben,  bei  irgend  günstiger  Zeit  wieder  ihre 
riützc  zu  wechseln.  Die  nach  den  Vercinit^ten  Staaten  im  Aus- 
tausch gegen  Papiere  geströmten  Kapitalien  bildeten  nur  ein  Dar- 
lehn, welches  Europa  bewilligt  hatte,  weil  es  Ihr  seine  disponiblea 
Gelder  keine  bessere  Yerwendimg  wusste,  welches  aber  zurflckge- 
fordert  wurde,  sobald  sich  diese  Verwendung  in  der  Heimath  fand. 
Sie  bildeten  für  Europa  genau  ebenso  schlafendes  ünternehmerka- 
pital,  wie  die  in  den  Truhen  und  Kellern  des  europäischen  Konti- 
nents niedergelegton  Silberschfitze. 

In  derselben  Bichtung,  nftmlich  als  Yermehrer  des  üntendi- 
merkapitales  und  der  allgemeinen  Nachfrage,  wirkten  die  GoldCDt- 
deckungen  in  Kalifornien,  denen  sich  1851  dio  noch  reicheren  in 
Australien  anschlössen.  Während  in  Europa  die  revolutionären 
Kämpfe  den  Unternehmungsgeist  erstickten,  entdeckte  in  den  Ge- 
birgen Kaliforniens  (1848)  ein  schweizerischer  Offizier,  Namens 
Sutter,  die  reichen  Goldschätze;  der  Ruf  „Gold"'  erscholl  durch 
die  vereinigten  Staaten,  durch  Europa,  und  Tausende  wallfahrte- 
ten  nach  den  Gestaden  des  sUllen  Oceans,  um  dort  das  köstliche 
Metall  zu  suchen  oder  einzuhandeln.  Durch  die  Wunderkraft  des 
Goldes  wurde  in  den  Einöden  jenes  Landes  in  wenigen  Monaten 
eine  umfan^Tciche,  rasch  sich  mehrende  Bevölkerung  versammelt; 
die  bisher  verlassene  Bucht  von  St.  Francisco  wurde  zu  einem  der 
besuchtesten  Häfen  der  Welt,  und  wie  durch  Feenzauber  wuchs 
ans  dem  Sande  eine  grosse  gewerbreiche  Stadt  empor.  Kaum  hatte 
man  sich  an  das  Vorhandensein  dieses  Eldorado'»  gewöhnt  .  als 
eine  australische  Post  die  Nachricht  von  dem  noch  fabelhafteren 
Goldreichthum  jener  Zone  brachte:  und  dasselbe  Schauspiel  wieder- 
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holte  ach  in  demselbeii  Massstabe  an  Jenem  anderen  Ufer  des 
stiOen  Oceans.  Das  Gold  bfldet  den  mftcbtigsten  Hebel  der  be- 
ginnenden Civilisation,  weil  dem  Lande,  welches  Gold  zum  Aus- 
tausch bietet,  alle  Länder  der  Erde  ihre  reichsten  und  hestcn 
Produkte  wetteifernd  darbrii^gen«  Wir  haben  diesen  Uebel  im 
groBsartigsten  Massstabe  thfttig  gesehen.  Kalifornien  nnd  Aostra- 
lieo  wurden  die  Zieipnnkte  der  Fabrikation,  des  Exportbandeis 
aller  Länder  der  Welt;  eine  unermessliche  Kauffähigkeit  der  Gold- 
länder voraussetzend .  strömten  unorniossliche  Waarenmassen  nach 
jaeo  Ländern.  Eine  Eisenbahn  durchbrach  die  Oden  Gebirge  der 
Landenge  von  Panama,  nnd  den  rascher  beförderten  Waarensen- 
doofen  antworteten  reiche  Goldsendungen,  welche  sich  über  die 
Vereiiii'^ten  Staaten  und  England  ergossen.  Wie  wenn  Alles  sich 
verschworen  hätte,  um  den  Reichthum  an  edlen  Metallen  zu  meh- 

entdeckte  man  ziemlich  gleichzeitig  mit  den  kalifornischen 
GokDagem  in  Mexiko  die  ergiebigsten  Qnecksilberminen,  welche 
i')Ti  die  Produktion  des  Schwestermetalles,  des  Silbers,  zur  gross- 
artigerea  Enthaltung  brachten. 

Wenn  wir  wieder  festzustellen  suchen,  was  dieser  Handel 
mit  den  Goldländem  für  Nordamerika  und  Europa  za  bedenten 
hitte,  so  finden  wir,  dass  er  die  Wirksamkeit  jener  Faktoren, 
welche  nur  des  günstigen  Augenblicks  harrten,  um  eine  umfang- 
reiche Kachfrage  und  eine  regere  Entwicklung  des  Untcrneh- 
onngsgeistes  hervorzurufen,  in  ausserordentlichem  Grade  verstärkte. 
Wlfarend  andere  Länder  im  Austausch  gegen  die  ihnen  zugesandten 
Viaren  andere  Waaren  zurückgaben,  also  mit  einem  Angebote  auf 
dorn  Markte;  erschienen,  sandten  die  Goldländer  jene  eigenthüm- 
iiche  Waare,  welche  die  Eigenschaft  hat,  eine  sehr  regsame  Nach- 
frage nach  allen  möglichen  Artikeln  des  Handels  zu  bilden,  sie 
>ttdte&  nicht  verkäufliche  Gegenstände,  sondern  Kaufmittel. 

Man  wird  uns  freilich  einwenden-,  da^s  jedes  Waarenangebot 
Wgleich  eine  Nachfrage  nach  andern  Waaren  bilde,  weil  es  eben 
ausgetauscht  zu  werden  verlange,  dass  also  die  Kachfrage  dieselbe 
Uetbe,  sie  möge  von  hergesandtem  Golde  oder  von  anderen  Im- 
poitartikdn  ausgehen.  Dieser  Einwand  ist  iudess  nicht  zutreffend. 
Seitdem  die  edlen  Metalle  die  Vermittler  des  Tausches  bilden,  hat 
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sich  das  einfache  Tauschgeschäft  in  zwei  gesonderte  Geschäfte, 
den  Kauf  und  den  Verkauf  aufgelöst    Die  edlen  Metalle  bildei 

KaufmitteL  Findet  zwischen  zwei  Lftndem  ein  Austausch  tob 
Waaren  gegen  Waaren  statt,  so  verthcilt  sich  auf  beide  der  Kaiif 
und  der  Verkauf  gleichmässig,  und  die  Kaufs-  und  Verkauf<ge- 
Schafte,  welche  die  Kaufleute  des  einen  Landes  in  dem  auden 
machen,  setzen  sich  im  Resultate  zu  dem  Tauschhandel  zusammen. 
Sendet  aber  das  eine  der  beiden  Lftnder  statt  der  sonstigen 
Waaren  lediglich  edle  Metalle,  so  findet  zwischen  beiden  nur  das 
eine  der  beiden  den  Tausch  bildenden  Geschäfte  statt,  das  Gold 
sendende  Land  ist  Kftufer,  das  andere  Verkäufer.  Während  beim 
Austausche  von  Waaren  das  Gold,  welches  der  Exporteur  In  dem 
anderen  Lamlc  für  seine  Waaren  einnahm,  in  diesem  selben  Lande 
wieder  kaufte,  findet  jetzt  der  dem  Exportverkauf  entsprechende 
Kauf  in  demselben  Lande  wieder  statt,  wo  vorher  der  Exporteur 
die  zu  exportirenden  Waaren  kaufte.  Während  in  dem  Goldboide 
einmal  gekauft  wird,  wird  hier  zweimal  gekauft  Frtther  sandte 
der  englische  Kaufmann  nach  Australien  seine  englischen  Mannfak- 
turwaaren,  verkaufte  dieselben  dort,  kaufte  aber  dort  mit  dem  Er- 
lös Wolle,  brachte  diese  nach  England,  um  sie  dort  wieder  zu 
yerkaufen.  Jetzt,  wo  die  australischen  Schafzflchter  Goldgräber 
geworden  waren,  verkaufte  der  englische  Kaufmann  die  Manufaktur- 
waaren  in  Australien,  brachte  den  Erlös  in  Gold  nach  England, 
um  dort  mittelst  desselben  zu  kaufen.  Nachdem  er  in  Eng- 
land gekauft  hatte,  um  zu  exporturen,  kaufte  er  ebendaselbst,  um  den 
Erlös  zu  verwerthen. 
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IL 

IHe  erste  Ersehflttenuig  (1851). 

Die  nächste  Fulgc  des  vennehrten  GoldzuHussos  aus  Kalifor- 
niea  iiud  Anstralieu,  dem  sich  in  Folge  der  Kalifornischen  Queck- 
alberentdeckungen  ein  reicher  Silberzofloss  anscbloss,  war  eine 
Ueberftllmig  der  Märkte  mit  disponiblem  oder  Taoschmittelkapital. 
Mui  hat  in  damaUger  Zeit  yiel  darOber  gestritten,  ob  die  reiche 
Goldproduktiou  ein  Ilcrabgelien  des  Zinsfusses  zur  Folge  haben 
würde,  und,  mit  der  bislierigen  volkswiilhschaftlichen  Theorie  in 
der  Hand,  war  es  ein  Leichtes  das  Gegentheil  zu  beweisen.  £in- 
gefUirte  Goldsommen  bildeten  ja  kein  erspartes  Kapital,  sondern 
oor  dn  grösseres  Angebot  an  Tanschmitteln,  dem  ein  Herabgehen 
des  Preises  der  Tauschmittcl ,  also  eine  Erhöhung  des  in  (ichle 
ausgedrückten  Preises  aller  Waaren  auf  dem  Fusse  folgen  musste. 
Es  war  dies  wirklich  in  so  weit  richtig,  als  der  dauernde  Erfolg  • 
einer  Yermehmng  des  Vorrathes  edler  Metalle  ein  Preisrückgang 
derselben  sein  muss.  Aber  im  wirthschaftlichcn  Leben  machen 
sich  die  detinitiven  Erfolge  nicht  als  unmittelbare  Folgen  geltend, 
sie  stellen  sich  Yielniehr  als  ein  schliessliches  Resultat  einer  Reihe 
voo  Schwankongen  nnd  Wechselwirkungen  heraus,  und  wenn  es 
ein  grosses  Verdienst  ist,  das  Schlnssergebniss  sofort  mit  logischer 
Sicherheit  aufzustellen,  so  ist  es  ein  ebenso  grosser  Fehler,  die 
iiittelgliedcr,  welche  meist  schwieriger  im  Voraus  zu  konstatiren 
sind,  als  das  Endergebniss,  unbeachtet  zu  lassen.  Diejenigen  Per- 
iMWii,  in  deren  Hftnde  die  Ooldimporte  zunflchst  kamen,  begannen 
Qieht  sogleich  alle  möglichen  Waaren  und  Dinge  zn  kaufen,  sie 
^gtn  das  weniger  Gefahrvolle  vor,  mit  dem  Golde  Kredit  zu 
geben  oder  durch  Vennittelung  der  Banken  Kredit  geben  zu 
Isiaeo.  £s  trat  also  dennoch  als  unmittelbare  Wirkung  ein  Herab* 
des  Diskontosatzes  ein.   Natflrlich  war  es  der  englische 
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Markt,  dem  der  Goldreicbthtim  unter  den  europftischoi  zunächst 

zuströmte,  und  der  letztere  war  dort  mn  so  willkommetter,  als  noch 
manclie  vom  Jahre  1847  her  zuiiu  kgi  ])liel)one  Lücke  auszufüllen 
war.  Der  Minimaldiskontosatz  der  eügliächeu  Bank,  der  1847 
8  pCt  erreichte,  war  bereits  bis  Mitte  1848  auf  4  pCt  sorack- 
gegangen,  sank  um  diese  Zeit  auf  o  .l.  am  2.  Nov.  1848  auf  8, 
am  22.  Nov.  1840  auf  2^  pCt.  und  blieb  auf  diesem  Standpunkte 
bis  Ende  1850,  also  ein  ganzes  Jahr  laug.  Der  Baarvorrath  der 
englischen  Bank  schwoll  ungeachtet  dieser  Herabsetzungen  1849 
bis  12,  1850  bis  17^  MilUonen  Pfund.  Im  Börsengeschäft  sank 
der  Zinsfuss  gleichzeitig  auf  l-J-  bis  1  pGt.  per  Jahr. 

Dies  der  näch-te  Erfoli^  der  GoMzutliis^c,  an  welchen  sich  in 
England  angesichts  der  wöchentlich  bteigendeu  Goldseuduugen  aus 
Newyork  die  Hoffiaung  knUpfte,  dass  ea  nun  immer  so  bleibea 
werde.  Aber  man  täuschte  sich  darin.  Ende  1850  beobachtete 
man,  dass  die  GoldznflOsse  ebenso  rasch  vom  Londoner  Markte 
verschwanden  wie  sie  gekommen  waren.  Der  Baarvorrath  der 
englischen  Bank  vermiudcrte  sich  im  Laufe  des  Jahres  1850  voa 
17,278,000  L.  bis  14,968,000  L.  am  22.  Dez.  Die  Kreditaih 
sprftche  an  die  Bank  (Privatsicherheiten)  wuchsen  von  lOJ^  bis 
14^  Mill.  L.  Der  Geldmarkt  wurde  knapper,  und  die  Bank  sah 
sich  am  26.  Nov.  1850  geoöthigt,  ihieu  Diskonto  auf  8  pCU  zu 
erhöhen. 

Worin  lag  die  Veranlassung  dieser  Reaktion?  —  Es  war 
offenbar,  dass  der  Verkehr  Englands  sich  in  guter  Zeit  auf  eine 

fortdauernde  Zunahme  der  ihm  zustreunenden  Baarmittel  einge- 
richtet hatte,  und  dass  ihm  diese  zu  knapp  zu  werden  begannen, 
so  dass  der  Kredit  bei  der  Bank  mehr  angespannt  werden  musste. 
Man  suchte  und  fand  die  Erklärung  in  den  Wechselkoursen.  Als 
Parikours  zwischen  London  und  Paris  rechnete  man  damals  1  L. 
=  25  Fr.  20  C,  zwischen  London  und  Hamburg  1  L.  =  13  Mk. 
10^  Sch.,  zwischen  London  und  Amsterdam  1  L.  =  1 1  tl.  1' 7  C. 
Am  28.  Juni  1860  stand  der  Pariser  Kours  noch  25  Fr.  70 
der  Hamburger  18  Mk.  11  Sch.,  der  Amsterdamer  12  fl.  18^  C 
Tariscr,  Holländische  und  Hamburger  Wechsel  waren  also  damals 
in  London  billig  zu  haben.     Aber  im  letzten  halben  Jahre 
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war  es  anders  geworden.  Der  Pariser  Kours  war  auf  25  Fr. 
30  C.  also  fast  auf  Pari,  der  Amsterdamer  auf  11  Ü,  12  C,  der 
Hambuiger  auf  13  Mk.  4  Sch^  also  beide  wesentlich  unter  Pari 
gesunken.  Es  musste  mit  andern  Worten  in  London  fftr  gleiche 
Siiiiimen  auf  den  Plätzen  des  Kontinents  ftlliger  Wechsel  bedeu- 
tend mehr  gezahlt  werden,  als  früher,  und  es  wurde  deshalb  vor- 
theilhafter,  statt  der  Wechsel,  haare  Edelmetalle  durtljin  zu  son- 
deo.  Nim  erfolgten  die  Exporte  von  Edelmetallen  nach  dem  Kon- 
tinent, nnd  die  offiziell  konstatirten  erreichten  gegen  Ende  1850 
wöchentlich  mehr  als  600,000,  die  wirklich  stattgefandenen  also 
wohl  über  1  MilL  L.  Die  WechseUconrse  auf  Plätze  des  Kontinents, 
die  in  Silber  rechnen,  bieten  einen  Massstab  für  den  Preis  des 
Silbers.  Dieser  war  denn  auch  in  Louduu  entsprechend  von 
Juni  bis  November  von  4  sh.  11 1  d.  auf  5  sh.  1|  d.  per  Unze 
gestiegen.  ,,Das  Gold  beginnt  sich  zu  entwerthen",  dies  ^ar  der 
Angstm^  der  sich  in  London  geltend  machte,  und  weitläufige  Un- 
tersnchongen  wurden  angestellt,  ob  denn  diese  Entwerthung  wei- 
teren Fortgang  haben  werde.  Man  tröstete  sich  damit,  dass  der 
Uebergang  zu  der  vermischten  Gold-  und  Silberwülirim'j:,  der  iu 
Holland,  die  Einziehung  der  25  Eranksstücke,  die  in  Belgien  statt- 
fand, den  Silberbedarf  nur  vorttbergehend  steigern,  und  dass  bei 
der  reicheren  SUberausbeute  der  mexikanischen  Gruben  das  regel- 
mässige Yerhältniss  sich  bald  wiederherstellen  werde. 

Eine  Hauptveranlassung  des  umfassenden  Abflusses  edler  Me- 
talle nach  dem  Kontinent  nbe^^^ah  man  damals  in  England  gänz- 
lich: die  veränderten  Verhältnisse  des  Handels  zwischen  England 
und  dem  europäischen  Kontinent  In  Deutschland  hatte  das  Zor- 
wttrfidss  zwischen  Preussen  und  Oesterreich  die  Aussiebt  auf  einen 
Krieg  dicht  herangefhhrt,  und  die  erfolgte  Mobilisirong  des  preus- 
aschen  Heeres  (Ende  1850)  hatte  aller  gewerblichen  Thätigkeit 
einen  Schreck  einijejagt,  von  dem  sie  sich  nur  langsam  erholen 
konnte.  In  Erankreich  hi'rr.^chtc  ein  politischer  Zustand,  welchem 
Niemand  Dauer  versprechen  konnte,  und  das  Vertrauen  wurde 
durch  die  Furcht  vor  dem  Jahre  1852,  für  welches  die  ofiiziellen 
politischen  Propheten  das  „rothe  Gespenst"  in  Aussicht  stellten, 
in  Sehach  gehalten.   Die  Konsumtion  schränkte  sich  flberall  auf 


250 


Die  Handelskriaia  ron  1857. 


das  Nothdürftigste  ein,  der  Uiiteruebmungsgeist  schlief  gänzlicii, 
baares  Geld  war  der  einzige  Hort,  auf  welchen  man  sich  Teriiess 
und  die  einzigen  Gewerbe,  welche  mit  Zuversicht  arbeiten  konnten, 
waren  diejenigen,  welche  ihren  Markt  jenseits  des  Meeres  suchten. 
Der  Einfluss  dieser  Verhältnisse  auf  den  auswärtigen  Handel  war 
der,  dass  der  Export  sich  wenigstens  gleich  blieb,  der  Import  aber 
wesentlich  abnahm.  Wir  hatten,  was  die  Merkantilisten  eine 
„glinstige  Handelsbilanz^  ndnnen,  wir  exportirten  mehr,  als  vir 
importirten,  nnd  der  üeberschuss  des  Exports  wurde  durch  baares 
Geld,  dieses  einzig  vertrauenswürdige  Kapital,  gedeckt.  Wer  sich 
der  Misere  jener  Zeit  noch  erinnert,  wird  also  wissen,  was  eine 
„günstige  Handelsbilanz'*  zu  bedeuten  hat;  sie  war  die  gr&ndlichste 
Kritik,  welche  das  Merkantilsystem  je  er&hren  hat 

Es  ist  bekanntlich  schwierig,  eine  Handelsbilanz  statistisch 
darzustellen.  Bei  gleichschwebender  Bilanz,  wo  also  zur  Vermitte- 
lung  des  internationalen  Verkehrs  Geldsendungen  gar  nicht  statt- 
finden, muss  die  Einfuhr  ihrem  Geldwerthe  nach  grösser  sein,  als 
die  Ausfuhr,  weil  ja  sonst  der  auswärtige  Handel  keinen  Gewinn 
abwerfen  würde.  Um  wie  viel  die  Ausfuhr  von  der  Einfuhr  über- 
troü'en  werden  muss,  ist  nicht  festzustellen,  da  die  Handelsgewinne 
dem  Wechsel  unterliegen.  Jedenfalls  ist  die  Bilanz  um  so  ▼o^ 
theilhafter«  je  mehr  die  Ausfuhr  von  der  Einfuhr  ihrem  Werths 
nach  ttbertroffen  wird.  Fttr  unseren  Zweck,  zur  Darstellung  der 
„günstigen  Handelsbilanz"  von  1850  uml  1851,  ist  eine  Verdci- 
chung  des  gegenseitigen  Werthes  der  Ein-  nnd  Ausfuhr  unbraucii- 
bar.  Dagegen  werden  wur  zu  einem  Resultate  gehwgen,  wenn  wir 
beide  Summen  mit  den  entsprechenden  Zahlen  regelrechterer  Vor> 
jähre  vergleichen.  Für  die  Jahre  1847 — 1849  fehlen  zuverlässige 
Werthberechnungen  des  Zollvereinshandels  giinzlich.  Bis  1846  lie- 
gen Berechnungen  von  Jung/iannSf  für  1850  von  0,  Hühner  vor. 
So  unvollkommen  sie  sein  mOgen,  so  werden  sie  doch  einen  un- 
geßUiren  Massstab  des  Zollverehishandels  bieten.  Den  Ertrag  der 
Eingangszölle  stellen  wir  daneben,  weil  er  ebenfalls  die  Verbält- 
nisse der  Einfuhren  andeutet 
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Jalir 

Werth  der 
Einfohr. 
iiur* 

Werth  der 
Amfulir. 
mir* 

Brutto- Ertrag  der 
EingangszOlle. 
Thlr* 

low 

OHQ  ß<)4 

9^  ß  1  9  ftAil 

1  Ott 

^  X  »/ ,  V  »' « J  ^  V'  «7  »7 

}-!  III  r..>  4 

90 1  AkÜ  119 

9 r«  A\X  1  T 1 

Zu,*}         1  t)0 

9ß  Q9^  nn^. 

1848 

1849 

28,698,545 

1850 

181,659,184 

172,948,186 

23.022.74G 

1851 

185,504,736 

178.487,130 

23,21(k'J5I 

1852 

196,481,637 

185,090,901 

24,327,930 

Die  Torstehenden  Zahlen  weisen  nach,  wie  die  Ausfahren 

1851  und  1852,  denen  der  Jahre  1844 — 46  ungefülir  gleich  ge- 
blieben waren,  wogegen  die  Einfuhren  ihrem  Werthe  nach  sehr 
ZQriickstanden;  da  nun  in  den  früheren  Jahren  ein  Export  von 
edlea  Metallen  in  merltbarem  Grade  nicht  stattgefunden  hat,  so 
maeliten  die  Verhältnisse  des  auswftrtigen  Handels  1850  und  1851 
einen  starken  Import  edler  Metalle  zur  Ausgleichung  nöthig.  Was 
wir  oben  aus  den  N'crhältuissen  erschlossen,  ist  hiernach  aus  den 
statistischen  Thatsachen  erwiesen. 

Im  Handel  Frankreichs  begegnen  wir  genau  derselben  Er- 


sdieuumg.   Nach  offiziellen  Werthen  betmg 

die  Kint'ulir  die  Auafuhr 

MUl.  FrkB.  MÜL  Frks. 

1843  1187  992 

1844  1193  1147 

1845  1240  1187 

1846  1257  1180 

1847   1848  1271 

5  Jahre  1643—1847         6220  5777 

1848  862  1153 

1849  1142  1428 

1850  1174  1581 

1851  1158  1629 

1852   1438  1682 

5  Jahre  1848—1852        5774  7418 
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In  der  zweiten  Periode,  wo  die  Einfuhr  unter  dem  Einfluss 
der  Revolution  und  ihrer  Folgen  sehr  eingeschrumpft  war  und  erst 
1852  wieder  frühere  Dimensionen  erreichte,  ist  die  Ausfuhr  sich 
nicht  nur  gleich  geblieben  (sie  stand  sogar  1848  fast  auf  der 
Höhe  von  1848,  und  aber  der  von  1844)  sondern  hat  sich  sogar 
sehr  beträchtlich  gesteigert. 

Wie  ein  trockener  Schwamm  das  Wasser,  so  sog  der  euro- 
päische Kontinent  die  amerikanischen  nnd  demnächst  die  australi- 
schen GoldzuflOsse  vom  englischen  Markte  auf,  zunächst  freilich 
das  Silber  hinwegnehmend  (der  Silberschatz  der  englischen  Bank 
sank  von  2,409,490  L.  in  lb47  bis  45,GG7  L.  am  16.  Nov.  1850!) 
dann  aber  auch  das  Gold  absorbirend,  welches  namentlich  in  der 
französischen  Zirkulation  aus  bekannten  Ursachen  das  Silber  er- 
setzte und  dieses  nach  vortheilhafteren  Märkten  entliess.  Neben 
Frankreich  waren  es  vorzugsweise  Russland  und  Italien,  welche  da^ 
Gold  in  ungeheuren  Massen  absorbirten,  so  dass  wir  in  diesen 
Ländern  später  bei  allgemeiner  Geldknappheit,  euie  GoldttberfhUe 
zu  Tage  treten  sahen. 

Aber  während  das  kalifornische  Gold  in  Kordamerika  nod 
England  eine  zauberhafte  Zunahme  von  Produktion  und  HauJel 
hervorrief,  blieb  es  auf  dem  europäischen  Kontinente  vollständig 
todt^  Kaum  angekommen,  wurde  es  durch  das  Misstrauen  in  die 
Keller  nnd  Truhen  eingeschlossen,  und  der  Geldmarkt  hätte  knapp 
sein  können,  wenn  nicht  die  Geschäftslosigkeit  in  allen  auf  in- 
ländische Konsumtion  angewiesenen  Gewerben  (und  diese  be- 
schäftigen die  grosso  Masse  des  Produktionsbetriebes)  die  Kach- 
frage noch  geringer  hätte  erscheinen  lassen,  als  das  Angebot  Wie 
gering  diese  Nachfrage  war,  zeigt  sich  darin,  dass  z.  B.  bei  der 
preussischen  Bank  die  Wechselbestände  von  12^  Mill.  Tiür.  am 
1.  Januar  1851  auf  S\  Mill.  Thlr.  Ende  März  herabsanken,  das 
Lombardgeschäft  von  11  \  bis  9^  Mill.  In  der  französischen  Baak 
erreichten  die  Wechselbestände  am  12.  Juni  1851  eine  Ziffer  von 
nie  gekannter  Geringfügigkeit,  nämlich  106  MilL  Frks.  Anfangs, 
im  Jahre  1850,  wagten  sich  die  liaarvorräthe,  welche  sich  dies- 
seits des  Kanales  ansammelten,  nicht  einmal  in  die  Bauken,  sie 
hielten  sich  auch  dort  nicht  sicher  genogi   Erst  AnüAngs  18dl  be- 
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gannco  sie  diesem  Reservoir  zuzuströmen,  aber  im  Laufe  des  Jah- 
res dann  aach  so  magsenhaft^  dass  die  Banken  in  der  UeberfÜUe 
des  Geldes  m  ersticken  dacfatoi.  Die  verzinsliclien  Depositen  be- 
trogeo  bei  der  preossischen  Bank  1851  22,788,000  Thlr.,  wovon 

die  bei  der  Bcank  gesetzlich  zu  deponirendeii,  Ycriuulcrniigcii  wenig 
unterworfenen  gerichtlichen  Depositen  etwa  18  Mill.  Thlr.  aus- 
■aditen;  den  Rest  von  4|  MilJ.  Tlür.  bildeten  zu  2  pCt.  verzins- 
(efae  Privatdepositen.  Bis  Ende  August  war  die  Somme  der  ver- 
linslicben  Depositen  auf  27,800,000  Thlr.,  darunter  die  freiwilligen 
Privatdepositen  also  von  4J  auf  9  J  Mill.  Thlr.  angeschwollen,  nml 
die  Bank,  welche  nicht  wusste,  was  mit  dem  Geldc  anfangen  (der 
Baarvorrath  betrug  einschliesslich  des  Papiergeldes  26,  das  Wech- 
id-  und  Lombardgescbäft  20  MilL  Thlr.),  sah  sieh  am  1.  Okt  1851 
W  der  im  Bankgeschitfte  gewiss  beispiellosen  Massregel  gezwungen, 
die  bereits  längere  Zeit  bei  ihr  beruhenden  Privatdepositen  zu 
kündigen  J  Die  Metallvorrfttbe  der  preussischen  Bank  betrugen 
am  1.  Jan.  1851  10,866,200  Thbr.,  am  31.  Okt.  28,750,000  Thlr., 
also  weit  mehr  als  das  Doppelte,  die  Baanrorrftthe  der  Bank  von 
Prankreich  stiegen  seit  Mitte  1850  fortwährend  und  erreichten 
am  18.  Sept.  1851  den  höchsten  Stand,  den  sie  jemals  inne  gehabt 
battoi,  nämlich  den  von  626,684,525  Fr.,  d.  h.  fast  das  Doppelte 
des  durchschnittlichen  Betrages  regehnässiger  Zeiten.  Der  Baar- 
vorrath der  englischen  Bank  erfuhr  in  derselben  Zeit  die  entge- 
geogesetzte  Bewegung.  Von  17.280,000  L.,  dem  liöch^ten  Stande 
des  Jahres  1850,  sank  er  bis  zum2G.  Juli  1851  auf  13.81GJ36  L. 
Gleichzeitig  betrug  der  Export  von  £dehnetallen  aus  England  nach 
dem  Kontinent  wöchentlich  ca.  1  Mill.  L.  Diese  entgegengesetzten 
Bewegungen  der  Baarvorrüthe  in  den  Banken  charakterisiren  am 
l>estcn  die  Strömungen  der  Edelmetalle,  welche  von  Nordamerika 
über  England  nach  dem  europäischen  Kontinent  mit  so  zunehmen- 
der Geschwindigkeit  gingen,  dass  England  mehr  abgab,  als  es  er- 
Uek,  ond  welche  sich  auf  dem  Kontinent  in  allen  Reservoiren  an* 
•aannclten,  ohne  zunächst  irgend  eine  Belebung  des  Unterneh- 
mungsgeistes  und  der  wirthschafi liehen  Thätigkeit  hervorzurufen. 

Die  Strömungen  der  Edelmetalle  bilden  nur  einen  Zug  in 
dem  Bode  der  grossartigen  Umwälzung,  die  sich  damals  in  Eng- 


S64 


Die  HMicUlskriui  tob  1857. 


land  und  damit  in  dem  Wcltliaiulcl  vollzog.  Der  curoi)äi>cho 
Kontinent,  welcher  früher  einer  der  wichtigsten  Abnehmer  des  oug- 
liscben  Exportgeschäfts  gewesen  war,  hatte  seit  1848  seine  Be- 
ziehungen sehr  eingeschränkt,  und  gerade  1850  und  in  der  ersten 
Hftlfte  1851  erreichte  diese  Einschrftnkung  ihren  höchsten  Grad. 
^Vüllte  der  englische  Handel  sich  nicht  selbst  entsprechend  ein- 
schränken, so  musste  er  den  Absatz,  den  er  hier  verlor,  auder- 
weitig  suchen,  und  er  fand  ihn  in  verstärktem  Grade  in  den  ?e^ 
einigten  Staaten  von  Kordamerika. 

Um  diesen  Umschwung  in  Zahlen  klar  zu  machen,  woll«i  wir 
den  auswärtigen  Handel  Grossbritaniiieus  nach  dem  dcklaririon 
Werthe  in  seiner  Vertheiiung  auf  die  hier  in  Betracht  kommcudeu 
Länder  vergleichen,  wie  er  sich  1850  und  wie  er  sich  imDoicb- 
schnitt  der  Jahre  1889—44  stellte. 


Export  im  Durchschnitt 

Export  im 

Jabe 

Länder,  wohin  esportirt 

von  1839- 

-1844 

1850 

Wörde 

deklarirter 
Werth 
£ 

pCt. 

deklarirter 
Werth 
£ 

pCt 

1 .  Preussen  u.  Deutsch- 

6,159,171 

11,75 

7,457,846 

10,45 

2.  Frankreich  .   .  . 

2,660,592 

5,08 

2,401,956 

3,37 

S.Holland  u.  Belgien 

4,540,748 

8,66 

4,678,869 

6,56 

4.  Ganz  Euroiui  . 

23,077,610 

44,02 

26,477,550 

37,08 

5.  Verein.  Staaten  von 

Nordamerika   .  . 

6,283,544 

11,99 

14,891,961 

20,89 

6.  Ganz  Amerika .  . 

18,501,495 

85,40 

28,975,288 

40,64 

7.  Australien  .    .  . 

1,858,191 

2,59 

2,611,396 

3,64 

GesammtausfuhrGross- 

britanniens  .   .  . 

52,419,926  100,00 

71,367,885  100,00 

Der  Expoit  nach  Europa,  welcher  früher  44  Prozent  des 
Gesammtexports  der  Vereinigten  Königreidie  ausgemacht  hatte, 
betrug  nur  noch  87,  also  7  pCt.  weniger,  der  Export  nach 

Deutschland,  Bel^'ien,  HoUand  und  Frankreich  stellte  sich  1850 
nur  wenig  über  1  Mill.  L.  hoher,  als  1839—44  und  seinAntheil 
am  Gesammtexport  betrug  nur  noch  20  pGt.,  während  er  froher 
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25  pCt.  ausgemacht  hatte.  Dagegen  war  der  Export  nach  den 
Yereinigteii  Staaten  auf  mehr  als  das  Doppelte,  sein  ProsEentsats 
&st  anf  das  Doppelte  gestiegen.  Diese  Zahlen  stellen  dne  der 
grossartigsten  Umwälzungen  dar,  welehe  der  Welthandel  in  neuerer 

Zeit  erfahren ;  das  Jahr  1851  mit  seinem  rapide  wachsenden  Ex- 
port nach  Amerika  bildete  diesen  Umschwung  mit  grosser  Rasch- 
heit noch  weiter  aus,  und  als  am  Ende  dieses  Jahres  noch  die 
Goldentdecknngen  in  Australien  hinzukamen,  trat  wieder  ein  neues 
Moment  in  Thiltigkeit,  welches  die  Umwfilznng  in  derselben  Rich- 
toog  weiter  förderte. 

Durch  die  wirthschaftliche  Entkrftftnng  des  europäischen  Fest- 
landes und  die  in  den  Goldländern  entstandenen  neuen  Märkte 
am  stillen  Ocean  war  der  ^^'elthaQdel  aus  seiuen  Angeln  gehoben. 
Alte  Yerbindnngen  wurden  lau,  neue  wurden  angeknüpft,  alte  Un- 
temebmungen  wurden  unfruchtbar,  neue  mussten  mit  ongetbeilter 
Kraft  in*s  Werk  gesetzt  werden.  In  der  Produktion,  im  Handel 
und  namentlich  in  der  Schiflffahrt,  welche  den  so  rasch  in  den 
Vordergrund  getretenen  Handel  nach  entfernten  Zonen  zu  vermit- 
teln hatte,  musste  in  wenigen  Jahren  ein  ganz  neuer  Zustand  ge- 
schaffen werden.  Das  Kapital  Grossbritanniens  musste  gewohnte 
Wege  verlassen  und  neue  suchen,  Kapitalgegenstände,  Handelsfir- 
men, die  in  dem  alten  Zustande  wurzelten,  verloren  an  Werth  und 
Kredit,  andere  gewannen  eben  so  rasch,  was  jene  verloren,  und 
noch  mehr.  Die  tranzc  wirthschaftliche  Energie  des  britischen 
Volkes  musste  zusanimeugeraiit  werden,  um  neues  Ilandelsterrain 
in  Besitz  zu  nehmen  und  in  heissem  Kampfe  mit  den  transatlan- 
tischen Rivalen  zu  behaupten  und  auszubeuten. 

Aber  war  es  denn  wohl  möglich,  dass  diese  grossartige  Um- 
■  wfthEung  sich  so  glatt  und  ruhig  vollzöge?  Es  war  eine  Zeit,  wo 
alle  INIotive  in  Bewegung  waren,  welche  Vermögen  schufen  und 
Vermögen  entwertheten,  welche  Unternehmungen  nli^^lingen  Hessen, 
heissblütigen  Unternehmungsgeist  durch  grosse  Gewinne  zu  Uber- 
mftssigen  SpekuUtionen  anstachelten  und  auf  grosse  Erfolge  auch 
grossartige  Fehlschläge  folgen  Ussen  konnten:  war  es  denkbar,  dass 
eme  solche  Zeit  ohne  allgemeine  ErschOtterungen  des  Handels  und 
Kredits  vorüberginge?    Nur  durch  ein  Wunder  hätte  die  eng- 
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Kseh-nordamerikanische  Welt  dieser  einen  ümwfilznng  gegendber 
▼or  einer  Krise  bewahrt  werden  können! 

Die  Erschüttoning  des  Handels  und  Kredits  Hess  nicht  auf 
sich  warten.  Schon  Ende  1850  hatte  ?ich,  wie  wir  oben  gesehen, 
des  englischea  Marktes  ein  Gefühl  der  Unbehaglichkeit  bemächtigt, 
man  ftirchtete  ein  Uebel,  ohne  recht  sagen  zu  können,  worin  es 
bestehen  wenJe.  Noch  vor  dem  Ablauf  des  Jahres  1851  trat  der 
erste  Sto>s  einer  Reihe  von  Er>chiittenin[;en  ein,  die  >\ch  mit  längeren 
oder  kürzeren  Zwischenniumen,  verzögert  durch  den  Krimkrieg,  aber 
im  Laufe  der  Zeit  Terstftrkt  durch  ein  Heer  neu  hinzutretender  Motife^ 
wiederholten,  bis  sie  endlich  in  der  grossen  Krisis  von  1857  gipfelten. 

Die  Geschäftslosiskoit  des  europäischen  Kontinents  und  die 
reiche  Goldproduktion  Kaliforniens  arbeiteten  sich  gegenseitig  io 
die  H&ode.  Das  Gleichgewicht  des  Weithandels  war  gestört,  das 
Gold  strömte  Obennftssig  nach  der  einen,  die  Waaren  tkbenntaig 
nach  der  andern  Seite.  Wfthrend  sich  die  Gk>ld-  und  Silbermassen 
in  den  Bankt  ii  von  Paris  und  Berlin  bis  zu  178  Mill.  Thlr.  zu- 
sammenhüuften ,  überstieg  die  Waarcneintuhr  Nordamerika's  seine 
Waarenausfuhr  in  der  ersten  Hälfte  1851  um  fast  80  MilL  Dol- 
lars. Dieses  unnatürliche  Ansammeln  der  zusammengehörigen  Er 
Zeugnisse  des  menschlichen  Fleisses  an  den  beiden  entgegengesetz- 
ten Polen  des  Verkehrs  konnte  nur  bis  zu  einein  gewissen  Punkte 
steigen.  Kurz  nach  der  Mitte  des  Jahres  begann  der  Bückschlag 
sich  fühlbar  zu  machen.  Die  Kalifomia-Spekulation  war  in  Eng- 
land und  Nordamerika  zu  dnem  Overtrade,  zu  einer  Schwindel- 
spekulation angewachsen,  die  i\bernia->ige  Fiille  von  Waaref», 
welche  in  dem  Hafen  von  San  Franzisco  ankamen,  drückte  dort 
die  Preise  auf  einen  sehr  niederen  Stand,  entwerthete  die  Güter 
fast  ganzlich.  Ganze  Schiffladungen  wurden  zum  Steuerpieise  los- 
geschlagen; die  nordaroerikanischen  und  englischen  Exporteon 
machten  grosse  Verluste.  Weil  solche  blassen  von  Waaren  in 
Kalifornien  ankamen,  sahen  die  importirenden  Kauüeute  sich  ge- 
zwungen, den  Kalifornien!  langen  and  ausgedehnten  Kredit  zu 
geben.  Dieser  sehr  gewagte  Kredit,  die  einstOrmenden  Verinste 
auf  der  einen,  das  rapide  Abströmen  des  Goldes  nach  Europa  auf 
der  anderen  Seite,  erzeugte  in  den  Vereinigten  Staaten  plötzliches 
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Misstrauen,  die  meisten  Banken  entzogen  den  Kaufleuten,  welche 
beim  Kalifornia-Geschäfte  betheiligt  waren,  den  Kredit,  „Geld  wurde 
knapp/'  im  Allgemeinen,  und  ganz  besonders  für  die  bei  dem  ka- 
lifornischen SchwindelgeschAfte  betheiligten  Hftnser.  Der  Binnen^ 
Terkehr  lOste  fiogstlich  Jede  Terbindong  mit  dem  Exportgescbftfte, 
um  nicht  mit  in  den  Rnin  gezogen  sn  werden.  Plötzlich  brachen 
im  August  uiui  September  1851  inNevvyork  und  nahe  gelegenen  Plätzen 
zahlreiche  Bankrotte  angesehener  Handelshäuser  und  Fabriketa- 
blissements aus,  einige  Banken  wurden  mit  in  den  Ruin  gezogen, 
der  Schrecken  war  allgemein.  Lediglich  der  Vorsicht  der  nord- 
amerikanischen Banken  hatte  man  es  soznschreiben,  dass  die  Krisis 
dort  nicht  sm  einer  allgemeinen  wnrde,  der  Bankrott  nidit'nach 
allen  Seiten  um  sich  griti".  Sie  zogen  ihre  Hand  zu  recliter  Zeit 
von  den  Importeurs  aus  England  und  Exporteurs  nach  Kalifornien 
zurück  und  verhinderten  durch  ihre  Kreditverweigerung,  dass  das 
Uebennass  noch  weiter  stieg.  Das  Fallen  des  Newyorker  Korsos 
auf  London,  welcher  die  Krise  begleitete  nnd  ein  AnfhOren  der 
Goldsendungen  nach  London  beihrchten  liess,  ttbertrug  den  Schre- 
cken und  die  Krisis  nach  England.  Auch  hier  brachen  im  Sep- 
tember zahlreiche  Fallissements  aus,  sie  hatten  dieselbe  Ursache 
wie  in  Nordamerika:  Ueberspckulation  im  Exportgeschäfte  und 
leichtsinniges  Kreditgeben  auf  Waarenexporte.  Eine  grosse  Ab- 
spannung folgte  nach  dem  Ueberreiz  der  Spekulation,  die  Fabriken 
schränkten  ihre  Thätigkeit  ein,  die  Waarenpreise  sanken.  Doch 
wurde  diesseits  wie  jenseits  des  atlantischen  Ozeans  die  Erschüt- 
terung rasch  überwunden.  In  Kngland  trugen  dazu  hauptsjlchlich 
die  ersten  Nachrichten  von  den  australischen  Goldentdockungea 
bei,  welche  die  Hoffiimngen  ermuthigten  und  dem  ermatteten  Ex- 
portgeschäfte neue  Gewinnste  in  Aussicht  stellten.  Die  Erschttt- 
Xßmng  hatte  in  London  nicht  einmal  die  Kraft,  eine  Erhöhung  des 
Bankdiskonts,  der  seit  dem  November  1850  wieder  den  Stand  von 
3  pCt.  eingenommen  hatte,  zu  bewirken.  Als  im  Oktober  in  New- 
york  der  Kurs  auf  London  wieder  stieg,  gleichzeitig  in  Eng- 
land eine  Kontraktion  der  Geschäfte  sich  geltend  machte,  die  den 
Baarrorrath  der  englischen  Bank  am  1.  November  1851  eine  Höhe  von 
15,289,641  L.,  also  ca.  1,450,000  aber  dem  niedrigsten  Stande 
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des  Jahres  (am  26.  Juli)  erreichen  Hess,  setzten   die  Direktoren 
der  Bank  den  Diskontosatz  auf  2^  pCt.  (Ende  Oktober)  herab. 

So  war  der  erste  Stoss  leicht  und  glücklich  ttberstanden.  £r 
erstreckte  sich  in  den  Landern,  welche  er  tra(  nur  auf  einen  be- 
schrankten Geschäftszweig,  und  Hess  das  enropftische  Festland, 
welches  unterdess  ruhig  seine  angesammelten  Schätze   bewachte,  ! 
g.lnzlich  unberührt.    Das  cinzi^je,  'was  es  fühlte,  war  eine  Abnahme  ' 
der  Goldzuflüssc,  die  es  ohnehin  nicht  zu  nutzen  verstand.    Die  i 
Krisis  hatte  nämlich  in  den  Londoner  Kursen  auf  dem  Kontinent 
eine  rasche  Aendening  ehitreten  lassen.    Der  Hamburger  Kon,  | 
der  am  1.  August  bis  13  Mk.  8  Sch.  gefallen  war,  stieg  bis 
1.  November  auf  13  Mk  11  Sch.,  der  Pariser  stieg  in  demselben. 
Monat  von  25  Fr.  2.1  C.  auf  25  Fr.  27^  C.    Durch  diese  Bes- 
serung der  Wechselkurse  wurde  dem  GoldabÜuss  etwas  Einhalt  | 
gethan.  I 

Mit  diesem  Zeitonnkte  beginnt  aber  der  Charakter  der  Be-  , 
wegung  sich  zu  ändern.  Der  europäische  Kontinent  tritt  mit  den 
allgemeinen  Verkehrsbewegungen  in  engere  Beziehung,  und  ein 
Entwickelungsgang,  wie  wir  ihn  oben  auf  beschrankterem  (iebiete 
dargelegt,  beginnt  sich  mit  der  ganzen  Wucht  fast  aller  europäi- 
schen Märkte  und  Länder  auszubilden. 
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1km  Erwaehei  des  Unternelimiiiigsgeistes. 

Der  Scliluss  des  Jahres  1851  brachte  ein  Ereigniss,  welches 
eine  gänzliche  Umwandlung  der  kommerzielleu  Verhaltnisse  des 
europftischen  Festlandes  einleitete:  den  Staatsstreich  Louis  Napo- 
leons. Aof  die  molutioiiilren  Zackungen,  auf  einen  Zustand  der 
unberechenbaren  Unsicherheit  aller  Zustände  in  der  französischen 
Republik.  Nvelcher  der  rcpublikanisclic  Geist  fohlte,  folgte  als  un- 
vermeidliche Konsequenz  das  Cäsarenthum.  Ks  verhiess  Ordnung, 
Frieden^  Sicherheit,  es  wollte  die  erwerbenden  Klassen  der  Sorge 
flir  das  Staatswohl  Oberheben,  damit  sie  Zeit  und  Ruhe  gewännen, 
ihren  materiellen  Interessen  ungetlieilt  nachzugehen  und  durch 
glänzende,  der  „napoleouischen  Idee''  würdige  Untcrnchrauugen 
das  Gemeinwohl  zu  fördern.  Die  Eisenbahnnetze  sollten  sich  aus- 
dehnen, die  Fabriken  sollten  Utthen,  die  Arbeiter  sollten  lohnende 
Beschäftigung  finden,  kurz  es  sollte  eine  neue  Epoche  des  male 
riellen  Wohlstandes  beginnen. 

In  der  That  wurde  durch  den  Staatsstreich  und  seine  Folgen 
die  Angst  vor  dem  «reihen  Gespenste"  des  Jahres  1852  beseitigt 
and  das  Gefbhl  der  Sicherheit  gewonnen,  welches  den  seit  vier 
Jihreo  niedergedrtlckten  Unternehmungsgeist  aufrichten,  die  zurück- 
gehaltene Masse  disponibler  Kapitalien  auf  den  ISIarkt  bringen  und 
die  schlafenden  wirthschaftlicheu  Kräfte  der  i^ationen  zur  Thätig- 
kcit  erwecken  konnte.  Da  nach  dem  Olmfitzer  Vertrage  Frank- 
reidi  noch  der  einzige  Staat  war,  von  welchem  der  Kontinent 
wine  Rahe  und  Sicherheit  gefährdet  glaubte,  so  musste,  als  dort 
die  öffentlichen  Verhältnisse,  wenigstens  für  eine,  von  den  Parteien 
verschieden  abgeschätzte  Zeitdauer  Festigkeit  gewannen,  das  Ge- 
W  der  Sicherheit  nod  Zuversicht  sich  auf  den  ganzen  Kontinent 
Midebnen.  üeberdies  waren  die  Kapitalisten  der  langgedehnten 
Ißfruchtbarkeit  ihrer  Kapitalien  müde,  die  Ungeduld  bemächtigte 
Hcii  ihrer  auf  den  lange  ängstlich  bewachten  Schätzen,  sie  waren 
<^€r  geneigt,  selbst  den  ^Schein  fttr  Wahrheit  zu  nehmen,  die 
^I^^d  der  Zustände  durch  ihre  Einbildungskraft  zu  ergänzen  und 
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die  Groodlagen  einer  besseren  Zeit  mit  sangniniBchen,  optimistiseheD 
Augen  anzusehen.   Jeder  Tag,  der  das  Regiment  Louis  Napoleons 

befestigte,  jeder  neue  Erfolg  des  lebenslänglichen  Präsidenten,  end- 
lich die  Urabstimmung,  welche  das  Kaiserthum  Ende  1852  mit 
glänzender  Migoritftt  proklamirte,  befestigte  den  Glaoben  an  das,  ^ 
was  man  wttnschte,  an  die  Festigkeit  der  politiscben  YerhaHnisse. 
Und  als  endlich  par  das  Kaiserthum,  im  Gegensatz  zu  den  Trsdi- 
tionen  des  Vurgäiiticrs,  den  Frieden  auf  seine  Fahne  schrieb,  da 
klang  dieses  Wort  den  lauschenden  Ohren  so  süss,  dass  man  sieh 
aller  Besorgnisse  entschlug,  mit  der  ganzen  Wucht  der  Kapitalien 
und  des  Unternehmungsgeistes  in  die  nenerdffheten  Bahnen  da- 
drang  und  eine  neue  goldene  Zeit  aufzubauen  versuchte. 

Es  fragte  sich  nun,  ^wohin  das  nach  Beschäftigung  dürstende 
Kapital  sich  wenden  sollte*  Sollte  es  sich  unmittelbar  auf  die 
Fabrikation  und  Handelsthfttigkeit  werfen,  sollte  es  kaoleo  aad 
fabriziren  ftlr  die  Bedtirfhisse  der  grossen  Masse,  ftr  den  Eipoit 
nach  allen  Zonen,  oder  ^ollte  es  sich  auf  die  Grtindung  grosser 
neuer  Unternehmunfzen  werfen,  die  dem  zukünftigen  Handel  und 
der  zukfinftigen  Fabrikation  dienen  würden?  Alle  ZostOnde  und 
Terhftltnisse  wiesen  das  Kapital  nnd  den  Unternehmungsgeist  anf 
den  letztem  Weg. 

Die  Konsumtion  des  europäischen  Festlandes  hatte  sich  durch 
harte  GewOhuung  vier  magerer  Jahre  auf  ein  engstes  Mass  be- 
schränkt Eine  mangelhalte  Ernte  im  Sommer  1851  hatte  das 
erste  Jahr  der  Theurung  1851/52  in  dem  an  Theuningsjahreii  so 
reichen  Jahrzthend  lierbeigeführt,  und  einen  je  grösseren  Thoil 
ihrer  Mittel  die  schwachbeschnftigteu  Arbeiter  zur  Beschaffung  der 
immittelbarsten  NahrungsbedOrfhisse  verwenden  mussten,  um  so 
weniger  blieb  ftr  die  Konsumtionsgegenstande  übrig,  welche  das 
Produkt  der  Fabrikation,  die  Waare  des  auswärtigen  Handels  \ 
bilden.  Einzig  ftir  Brodfrüchte  hatte  der  Herbst  1851  dem  Unter- 
nehmungsgeiste  des  Handels  gtinstige  Cliancen  eröffnet,  und  hier 
zeigte  sich  gleich,  wie  heissbltttig  die  Gier  anf  Beschäftigung  bei 
dem  kanimannischen  Kapital  war.  Diese  Eine  günstige  Chance 
bildete  einen  so  allgerii-  inen  Gegenstand  der  Operation  der  Ka- 
pitals- und  Spekulatiouskräfte,  dass  die  Hausse  eben  au  der  ein- 
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seitigen  Richtung  aller  Händler  und  Spekulanten  zusammenbrechen 
musste.  Der  Frühjabrstermin  bildete  an  den  preussischen  Ost- 
saepÜtieB  den  Zeitpunkt  eines  plötasUchen  Znaanmienbiediiens  der 
Gelieldepreise,  eines  Missliogens  der  za  sanguinisch  in  die  Hftnde 
genommenen  Spekulation,  und  sehr  bedeutende  Yerlnste  wurden 
ertitten,  die,  wenn  die  Ausnutzung  des  Kredits  so  ausgedelint  ge- 
wesen wäre,  wie  sie  es  später  wurde,  zu  umfangreichen  Fallisse- 
ments  gefiibrt  haben  würden.  Trotz  dieses  Fehlschlagcs  im  Spe- 
kulationsgeschäfte hielt  dttmoch  die  Theumng  der  Lebensmittel  in 
Folge  der  Mangelhafti^eit  der  Yorrftthe  an,  und  die  andauernd 
sdiwache  Konsumtion  aller  Yerbrauchsgegenstftnde  konnte  zur  raschen 
Ausdehnung  der  Fabrikation  und  des  Handels  nicht  anreizen.  Was 
aber  die  auswärtigen  Märkte  anging,  so  waren  diese  nicht  in  der  Ver- 
fassung, um  durch  ihre  Nachfrage  dem  kaufmäauischen  und  fabri- 
kativen  Unternehmungsgeiste  des  Festlandes  eine  Stütze  zu  bieten. 

England  und  Nordamerika  litten  bis  tief  in  das  Jahr  1852 
hinein  an  den  schweren  Nachwehen  der  Krisis  yon  1851.  Wäh- 
rend in  England  1851  der  Import  yiel  rascher  gewachsen  war, 
als  die  Konsumtion,  blieb  1802  der  Import  sehr  zurück,  indess 
freilich  die  Konsumtion  zunahm.  In  den  ersten  7  Monaten  1852 
betrug  beispielsweise  der  Import  vom  Thee  46  Miil.  Pfund  gegen 
50  MilU  in  demselben  Zeitraum  des  Yoijahres,  von  Wolle  89^ 
IfilL  Pf.  gegen  47^  MUL  im  Yoijahre,  von  Wein  8,880,000  Gall 
gegen  5,534,000  Gall.  im  Yorjahre,  von  Tabak  6  Mill.  Pfd,  gegen 
10^  Mill.  Pfd.  im  Vorjahre.  Die  Kxi)orte  freilich  blieben  sich 
ziemlich  glficli,  sie  bctrijgea  40,138,560  L.  in  den  ersten  7  Mo- 
naten 18:>2  gegen  40,512,056  in  1851  und  37,808,072  L.  in 
1850.  £ttgland  war  also  in  dieselbe  Lage  einer  «ganstigen  Han- 
delsbilanz*' gekommen,  wie  der  Kontinent  in  den  Jahren  vorher. 
Bei  sich  gleich  bleibenden  Exporten  nahm  der  Import  ab.  Dies 
^•urdc  Bur  möglich  unter  gleichzeitigem  starken  Gol  limport,  wel- 
cher den  Ueberschuss  der  Ausfuhr  bczalilte.  Gleichzeitig  bewies 
aber  dieser  Zustand  eine  st  n  ke  Einschränkung  des  Uuternelimungs- 
geistes  in  Industrie  und  Handel,  weil  Ton  diesem  nothwendig  die 
Importe  abhftngen.  Für  Beides  liegt  der  Beweis  in  den  Bewegun- 
gen des  Baanrorraths  und  des  Diskonts  der  englischen  Bank.  Seit 
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der  Krise  begann  das  Gold  sich  in  der  englischen  Bank  anzu- 
sammeln. Bei  Beginn  des  Jahres  hatte  der  Baarvorrath  der  eng- 
lischen Bank  sich  bereits  auf  17,557,541  L.,  also  circa  4,300,000  L 
Uber  den  niedrigsten  Stand  des  Yoijahres  erh()ht.  Die  Nachfrage 
nach  Geld  war  so  gering,  dass  die  Bank  am  2.  Jannar  1852  den 
Diskonto  von  3  auf  2|  pCt.  herabsetzte.  Dennoch  reizte  ivwh 
dieser  billige  Ziusfuss  den  kranken  Unternehmungsgeist  uicht,  der 
Baarrorrath  sammelte  sich  zu  einer  grosseren  Masse.  Am  22.  April, 
wo  er  bereits  19,560,272  L.  betrag,  mosste  man  den  Diskont  wie- 
der um  4  pCt ,  bis  2  pCt.  herabsetzen,  und  gleichwolil  fuhr  der 
Baarvorrath  fort  zu  ^tl■igen,  bis  er  am  10.  Juli  seinen  höchsten 
Stand  von  22,232,138  L.  erreichte.  In  demselben  Zeitranm  waren 
die  „Privatsicherheiten*  der  Bank,  die  dem  Umfang  ihrer  Kredit- 
gcschftfte  entsprachen,  fast  auf  lOMilLL.  herabgesunken,  wfthrend 
sie  am  4.  Oktober  1851  noch  14,624.018  L.  betragen  hatieu. 
Jene  Anschwellung  des  Gold^^tandes  in  der  englischen  Bank  war 
um  so  bedeutungsvoller,  als  Australien,  trotz  der  reichen  Goldent- 
deckungen, Anfiimgs  ebensoviel,  wo  nicht  mehr  Gold  vom  engtische» 
Markte  hinwogiiahm,  als  es  dortbin  brachte.  Da  nämlich  die 
australi>chc  Kolonie  keine  Münze  be^ass,  sondern  das  Gold  ftir 
ihre  Cirkulation  in  England  ausmünzen  lassen  musste,  da  aber 
gleichzeitig  mit  den  Goldentdecknngen  dort  ein  grossartiger  Ve^ 
kehr  mit  einem  grossartigen  Tauschmittel-BedUrfhiss  sich  zu  ent- 
falten begann,  so  mn^sten  von  Kiigland  grosse  Summen  von  Sove- 
reigns  nach  jener  Kol«  »nie  verwandt  werden.  England  kaufte  das 
australische  ungemünzte  Gold  zum  grossem  Theil  mit  seinem  ge- 
münzten Golde,  es  versandte  dorthin  in  den  ersten  9  Monaten 
1852  ca.  4  Mill.  L.  in  gemftnzten  Sovereigns  und  aus  der  Bank 
wurden  in  dieser  Zeit  6,l<s3,00()  L.  in  Sovereigns  cnlnonuiien, 
während  man  in  dem  ganzen  Jahre  1851  nur  5,147,000  L.,  1850 
nnr  3,849,000,  1849  nur  1,337,000  L.  herausgenommen  hatte. 
Erst  später,  als  man  der  Kolonie  erlaubte,  eine  eigene  Münze  an- 
zulegen, änderte  sich  dies  Verhältniss;  1852  wurde  die  englische 
Goldcirkulalioü  noch  giüsslentheils  von  Kalifornien  her  gespeist 

In  England  herrschten  also  damals  ähnliche  Verhältnisse,  wie  sie 
nach  jeder  Krise  einzutreten  pflegen:  Ueberfluss  an  disponiblen  Kapita- 
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lien,  niedriger  Zinsfuss,  aber  Mangel  an  Unternehmungsgeist.  Man- 
gel an  Vertrauen  in  Handel  und  Industrie.  Bei  dieser  Lage  des 
englischen  Weltmarktes,  konnte  der  in  Europa  erwachte  Unter- 
nehmniigsgeist  sich  nicht  unmittelbar  dem  zavenden,  was  man  unter 
Handel  und  Industrie  zu  verstehen  pflegt  Wohin  aber  das  aus 
dem  Zauberbann  gelöste  Kapital  sich  wenden  musste,  das  wurde 
selbst  von  England  lar  angedeutet.  Dort  stiegen,  da  das  Kapital 
doch  irgendwo  rentable  Anlage  suchen  musste,  Konsuls  zu  Anfang 
des  Jahres  auf  und  Uber  Pari  und  veranlassten  jene  seltene  Feier- 
lichkeit an  der  Börse,  welche  das  Erreichen  des  Parikurses  zu  be* 
^ten  pflegt  Dieser  Weg  auf  den  Effektenmarkt  war  den  Kapi- 
talien auch  auf  dem  Kontinent  angewiesen. 

Schon  seit  September  1851  hatte  sich  eine  Hausse-Bewegung 
in  Paris,  Berlin  und  an  den  übrigen  grossen  Hrusenplätzen.  An- 
fangs leise,  dann  rascher  steigend  geltend  gemacht.  Die  Beun- 
mhigungen  des  Staatsstreiches  unterbrachen  dieselbe  nur  wenige 
Tage.  Nach  dem  raschen  Gelingen  desselben  war  der  Hausse  ein 
entscheidender  Impuls  gegeben,  und  sie  begann  nun  zur  herrschen- 
den Bewegung  zu  werden,  die,  manchen  grossen  Schwankungen 
unterworfen,  durch  politisches  Zerwürfnis^  und  Krietr  oft  von  der 
erreichten  Staffel  wieder  zurückgeworfen,  dui'ch  den  Friedeusschluss 
zu  ihrem  letzten  grossartigsten  Aufschwung  gereizt,  erst  in  ihrem 
eigenen  Uebermass,  und  in  der  selbstgeschaffenen  Reaktion  ihren 
Abschluss  &nd.  Wie  bei  einem  Dammbruch  das  erste  SandkOm- 
chen,  welches  der  Flut  weicht,  ihr  auch  den  Weg  weist,  und  nun 
jede  neu  wcggespiilte  Scholle  der  nachdringenden  Flut  neue  Kraft 
gewährt,  so  dass  endlich  mächtige  Erd-  und  Steinmassen  mit 
grösserer  Leichtigkeit  hinweggerissen  werden,  als  die  erste  Scholle, 
so  war  die  erste  schwache  Hausse  der  Börsenpapiere  der  Weg- 
weiser für  die  nach  Beschäftigung  und  Oewinn  durstenden  Kapita- 
lien, jeder  Kapitalbetrag,  der  an  die  Börse  floss.  steigerte  die 
Hausse,  bewährte  von  Neuem  den  Glauben  an  die  Zukunft  dieser 
Kapitalanlagen  und  Hess  neue  und  immer  wachsende  Summen  nach- 
strömen, bis  endlich  nichts  mehr  zu  gross,  zu  weitaussehend  er- 
schien, was  man  nicht  mit  der  Kapitalassoziation  glttcklich  durch- 
fhhren  zu  können  vermeinte,  bis  die  Hochflut  der  Kapitalien  in 
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alle  Kanäle  der  börsenniiissigen  Anlage  bineindraiig,  die  den  san- 
guinisch  gläubigen  Besitzern  einen  Gewinn  vorspiegelten. 

Die  Yorbaudenen  Börsenpapiere  waren  von  dem  Kapital  bald 
absorbirt;  wenn  sie  von  den  Besitzern  anch  mit  grossen  Gewinnen 
▼erkauft  worden,  so  wurde  das  in  die  Hftnde  der  YerkAufer  ge- 
flossene Kapital  ebenso  verlegen  um  rentable  Anlage,  wie  es  vor- 
her in  den  Händen  der  Kaufer  gewesen  war.  Es  mussten  also 
neue  Unternehmungen,  neue  Aktien  und  Zinspapiere  geschaffen 
werden,  welche  die  Kapitalien  absorbiren  und  durch  die  Hausse 
reichen  Gewinn  abwerfen  konnten.  Die  allgemeine  Steigung  der 
▼orhandenen  Papiere  verfaiess  den  Schöpfern  neuer  die  reichsten 
Früchte,  und  diese  Schöpfer  Uessoi  nicht  auf  trieb  warten.  Die 
Regierungen  bedurften  Geld,  um  die  Schäden  der  revolutionären 
Epoche  wieder  aufzubessern.  Oesterreich  ging  voran  und  die 
übrigen  folgten  in  der  Kreirung  ungeheurer  Summen  neuer  An- 
leihepapiere. £isenbahnprojekte  tauchten  in  staunenerregendem  üm- 
fenge  in  allen  Landern  Europa's  an(  der  Bergbau  und  Hfittenbe- 
trieb  benutzten  das  bereite  Mittel  der  Kapitalassoriation,  um  ihre 
Anlagen  im  grossartigsien  Massstabe  zu  erweitern.  Auch  auf  die 
fabrikaliven  Unternelimungeii  warf  sich  die  Kapit^ilsassoziation  in 
nie  gekanntem  Umfange,  endlich  regte  das  Bankwesen  die  Ge- 
müther der  Kapitalisten  zu  weitgehenden  Erwartungen  und  Plft- 
neu  an«  and  es  erwuchs  eine  Reihe  von  Zettelbanken  und  Mo- 
biliarkreditinstituten, welche  noch  Ungeheureres  als  schon  geschaf- 
fen war,  neu  zu  schatten  und  die  beisseste  Bnmst  des  Unterneh- 
mungsgeistes in  Perni;incnz  zu  erklären  versprachen. 

i^em  ruhigen  Beoljachter  musste  schon  gleich  Anfangs  dieser 
einseitige  Drang  der  Kapitalien  zur  Börse  höchst  bedenklich  er- 
scheinen, weil  durch  denselben  die  Harmonie  der  Kapitalsverwen- 
duug  und  Kapitalsvertheilung  in  dem  Haushalt  des  Volkes  auf 
eine  verderbliche  Weise  gestört  zu  werden  drohte.  Der  Haus- 
halt bedarf  zu  seinem  Bestände  und  seiner  ixedeihlichen  Fortluh- 
rung  allerdings  einer  grossen  Masse  sogenannter  stehender  Kapi- 
talien,  d.  h.  einer  Masse  von  Arbeitsprodukten,  welche  durch  eine 
lange  Beihe  von  Produktionsprozessen  allmfihlig  verbraucht  werden, 
und  nicht  in  einem  einmaligen  Umschlage  sich  mit  Gewinn  wieder 
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e^^etzen,  sondern  in  einer  Rente,  welche  sie  abwerfen,  dem  Unter- 
nehmer seinen  Gewinn  und  dem  Yolkshaushalt  deu  allmäligen  Krsats 
fOr  das  durch  sie  absorbirte  Kapital  gewähreo.  Eben  so  noth- 
weodig  ist  aber  dem  ToUcshaiishalt  das  s.  gi  nnilaufende  Kapital, 
d.  h.  diejenigen  Arbeitsprodukte,  welche  in  raschen  Umsfttxen  Ton 
der  Produktion  verbraucht  und  produktiv  wieder  ersetzt  werden. 
Damit  das  stehende  Kapital  rentabel  werde,  bedarf  es  zur  Alimen- 
tirang  seiner  produktiven  Thätigkeit  des  Vorhandenseins  einer  ent- 
sprechenden Quantität  des  umlaufenden  Kapitals.  Zu  einer  Fabrik 
gdiOren  nicht  blos  die  Geb&ude  und  Maschinen,  sondern  anch  die 
Bohprodnkte  und  die  Befiriedigungsmittel  fbr  die  Arbeiter,  mittelst 
welcher  der  fabrikative  Betrieb  genährt,  unterhalten  und  rentabel 
gemacht  wird.  Das  TransportKcwerbe  bedarf  nicht  nur  der  Eisen- 
bahnen, Lokomotiven  und  Wagen,  der  Segel-  und  Dampfschiffe, 
sondern  auch  der  im  Handel  umlaufenden  Gtttermassen,  welche 
dem  Transportbetrieb  BeschSitignng,  den  stehenden  Anlagen  die 
nOthige  Rentabilität  gewähren.  Sobald  der  vorhandenen  Kapitalien 
zu  viele  fest  angelegt  werden,  beginnt  den  Anlagen  die  Beschäffci- 
gnng  zu  mangeln,  ersteht  ein  peinliches  Bedürfuiss  nach  umlau- 
fenden Kapitalien,  und  erwächst,  da  dieses  BedUrfuiss  bei  der 
Begrenztheit  der  Kapitalien  nicht  befriedigt  werden  kann,  ans  der 
Beschiftignngslosigkeit  der  übermässig  geschaffenen  stehenden  Ka- 
pitalien die  Entwerthung  derselben;  denn  sobald  sie  einmal  vorhan- 
den sind,  richtet  ihr  Werth  sich  nach  ihrer  Rente,  d.  h.  nach  dem  Um- 
fange ihrer  i)roduktiven  Beschäftigung  mittelst  umlautender  Kapitalien. 

Die  Anlegung  der  Kapitalien  in  neugeschatfcneu  Börsenpapie- 
ren, d.  h.  in  Aktienuntemebmungen,  fahrt  nun  grossen  Theils  zur, 
Festlegung  derselben  in  stehenden  Anlagen.  Es  werden  Eisen- 
bahnen gebaut,  Schachte  in  die  Erde  getrieben,  Fabrik-  und  Hüt- 
tenwerke errichtet  nnd  mit  Maschinen  ausgestattet  Das  Kapital, 
welches  in  dieser  Weise  verhraucht,  in  die  Erde  vergraben,  in 
Stein,  Mörtel  und  Metalle  verwandelt  wird,  bleibt  dem  Verkehr 
l&r  Jahrzehende  und  länger  entzogen;  denn  es  reproduzirt  sich 
erst  sehr  langsam  durch  die  Beute,  welche  sein  Gebranch  abwirft. 
Wird  nun  die  grosse  Masse  der  Kapitalien  in  dieser  Form  festge- 
legt, so  fragt  sich,  woher  d&m  endlich  die  Guter  kommen  sollen, 
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weiche  auf  den  gelegten  Scbieneugeieibeu  traasportirt  werden  müs- 
sen, um  dieselben  rentabel  zu  machen,  woher  die  Waaren  komneo 
sollen,  welche  dem  Bergmann  seine  Kohlen,  dem  HQttenmann  sda 
Eisen  abkaufen,  welche  durch  die  mittelst  der  Kohlen  und  des 

Eisens  geschatVenen  niechanisclien  Kräfte  verarbeitet  und  der  Kon- 
sumtion zugeführt  werden  sollen?  Der  Kaufmann,  welcher  sein 
Betriebskapital  in  Stein  und  Mörtel  anlegt,  TerMt  dem  Bankerott: 
soll  denn  die  ganze  Gesellschaft  ungestraft  ihre  disponiblen  Kq»i- 
talien  in  die  Erde  vergraben  diirfcn,  so  dass  ihr  schliesslich  kein 
Betriebskapital  mehr  übrig  bleibt?  Soll  hier  nicht  auch  der  Ban- 
kerott oder  die  Krise  die  Strafe  f&r  die  einseitige  Bichtang  in  der 
Kapitalsanlage  bilden? 

Die  Ge&hr  des  Uebennasses  in  der  festen  Anlegung  der  Kapitt- 
lien  tritt  all»  inal  auf.  wenn  in  einem  Volke  nach  lautier  Stagnation  iini 
Einschriinkung  des  Gewerbebetriebes  der  Unternehmungsgeist  plötz- 
lich beissbltktig  erwacht  und  in  kurzer  Frist  den  lange  versäumten  Ge- 
winn nachholen  wilL  Die  Stagnation  fhhrte  zu  massenhaften  Beahsir 
rungen  des  Betriebskapitals,  d.  h.  zum  Umtausch  desselben  gegeu 
baaroN  Geld,  welches  ruhte  und  der  Be^ch:ifti^uu^;  wartete.  Mit 
dem  Erwa»  li( n  des  Unternehmungsgeistes,  der  nun  auf  einmal  alle 
die  ruhenden  Kapitalien  rentabel  anlegen  will,  findet  sich  aber 
nicht  sofort  wieder  die  Möglichkeit  eines  unnftuigreichen  Oeschfifts- 
betriebes,  um  das  Kapital,  welches  früher  umlaufendes  war,  wieder 
zu  umlaufendem  zu  machen;  derselbe  kann  zunächst  uur  auf  ila> 
zukünftige  grössere  Geschäft  in  umlaufenden  Kapitalien  spekuliren 
und  das  geschieht  durch  die  Schöpfung  stehender  Untemehmungeo, 
welche  das  grössere  umlaufende  Kapital  kOnftig  in  sieh  aufnehmen 
sollen ;  die  Spekulation,  die  Hoffnung  kennt  aber  keine  Grenzen, 
zumal  sie  in  der  Ungeheuern  Masse  disponibler  Kapitalien  reiche 
Nahrung  findet  Durch  ttbermftssige  feste  Anlegung  dieser  disponi- 
blen Kapitalien  nimmt  sie  also  den  festen  Anlagen  von  vom  herein 
die  künftigen  Existenz-  und  Beschäftigungsmittel.  Es  gibt  aller- 
dings einen  Erw*  r])szw('iL%  welcher  in  solchen  Epochen  dem  dis- 
poniblen Kapital  eine  fe  te  und  dauernde  Anlage  bietet,  ohne  dass 
dasselbe  aufhörte,  umlaufendes  Kapital,  d.h.  bewegliches  Betriebs- 
kapital ftlr  die  Gesellschaft  zu  bilden.   Es  ist  dies  das  Banktfi- 


uiyui^iuu  Ly  Google 


Die  HandekkrUis  von  1857. 


267 


schüft.  Ein  Bankunternehmen  bat  die  Eigentlifimlichkeit,  seinen 
Aktionären  eine  feste  Kapitalanlage  zu  bieten,  w&biend  es  die  Auf- 
gabe hat,  die  ihm  zugefikhrten  Kapitalien  nicht  fest  anzulegen,  son- 
dern beständig  beweglich  nnd  zum  Betriebe  der  Gesellschaftswirth- 

seliaft  disponibel  zu  erhalten.  Ja,  nicht  nur  sein  eigenes  Aktien- 
kapital erliiilt  es  disponibel,  es  zieht  zugleich  durch  die  Annahme 
verzinslicher  Depositen  die  vorhandenen  disponiblen  Kapitalien  au 
sich,  um  sie  vor  der  festen  Veranlagung  zu  bewahren,  es  kohlt 
durch  einen,  wenn  auch  bescheidenen  Zins  für  unbeschäftigte 
Summen  die  Ungeduld  der  Kapitalsinhaber,  befördert  die  Vorsicht 
derselben  in  der  festen  Anlegung,  indem  es  ihnen  einen  Weg  zur 
bescheidenen  Ronta])ilitat  bietet,  die  sie  sunst  nur  in  der  festen 
Anlegung  zu  tiudeu  vermeinen.  Es  dient  zur  Konservirung  zweckent- 
sprechender KapüaWertheilung,  wenn  in  Epochen  plötzlich  erwachen- 
den Unternehmungsgeistes  ein  grosser  Theil  der  Kapitalien  zur  Grün- 
dung von  Banken  benfitzt  wird,  um  nicht  nur  selbst  Tor  der  Festlegung 
bewahrt  zu  werden,  sondeni  auch  anderen  Kapitalien  die  Möglich- 
keit dos  Abwartens  ohne  \'orhist  zu  liicten.  Die  Bankfreilieit 
bildet  das  beste  Yorbcugungsmittel  für  Krisen,  die  aus  iiberniässi- 
ger  Festlegung  der  Kapitalien  entstehen  können,  aber  nicht  die  plötz- 
lich als  Heilmittel  gewährte  Zulassung  von  Bankgrttndungen,  sondern 
der  feste  langjährige  Besitz  derselben,  welcher  soUde  Bankgewohnhei- 
ten erzeugt  und  namentlich  den  Grundsatz,  Bankfonds  nicht  fest  anzu- 
legen, als  unverbriichlichon  Grundsatz  des  Bankgeschäfts  festgestellt 
hat.  Ein  plötzlich  eintretender  Liberalismus  in  der  Ertheilung 
von  Bankkonzessionen  ftlhrt  die  Gefahren  der  UeberstUrzung  mit 
sich,  während  die  feste  Eingewöhnung  in  die  Bankfreiheit  gefahr^ 
volle  niusionen  schwer  aufkommen  lässt.  Man  kann  es  paradox 
finden,  dass  wir  gerade  det  Krisls  von  1857  gegenüber,  nach- 
dem in  derselben  das  Banktieber  selbst  in  Deutschland  sich  als 
eine  der  mannigfachen  Veranlassungen  und  Krsciieiuungsfornien  der 
Krise  erwiesen  hat,  in  dem  frei  entwickelten  Bankwesen  ein  Yer- 
hfltungsmittel  sehen.  Schon  ohne  ein  freies  Bankwesen,  wird  man 
sagen,  hat  man  in  Deutschland  ein  Uebermass  von  Banken  ge- 
schaffen, was  wfirde  erst  in  und  mit  der  Bankfreiheit  geschehen? 
—  xsuü  jedenfalls  würde  mau  bei  einem  Volke,  bei  welchem  ein 
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gesund  entwickeltes  Bankwesen  gesunde  Bankanschanungen  rai 

BankgewolinlM'itcn  aii>g'  bil<let  liätte,  nicht,  wie  es  damals  geschah, 
die  Existeuzgrujidlage  der  iieucu  Bauken,  statt  auf  der  Basis  eines 
den  Qescbftften  entsprechenden  Kapitales  und  des  soliden,  baok- 
mftssigeu  Depositenveriiebrs  anf  der  windigen  Grandlage  der  Noltt- 
Omission  gesucht  haben.  Man  würde  nicht  Banken  geschaffen 
haben,  welche,  statt  Anstalten  für  den  Verkehr  mit  disponibleu 
Kapitalien,  Notenüabriken  sein  wollten  und  ihren  Notenumlauf  statt 
ihn  naturgemäss  erwachsen  zu  lassen,  durch  Verstreuung  der  Zettel 
tiber  alle  Gauen  Deutschlands  zu  forciren  und  durch  die  Unn- 
ganglichkeit  ihres  oft  nicht  einmal  durch  eine  Eisenbahn  berühr- 
ten Sitzes  sich  vor  der  fatalen  Noteneinlösung  sicher  zu  stellen 
suchten.  Man  wftrde  auch  bei  der  1856  herbeigeführten  Erwei- 
terung der  Preussischen  Bank  nicht  auf  Kosten  des  ftchten  Bsnk- 
geschäfts,  welches  in  der  Aufsaugung  und  Unterbringung  vorhan- 
dener Kai)italion  besteht,  ein  so  unbeschränktes  Notenprivileg  ge- 
schaffen haben,  durch  welches  diese  Bank  auf  die  ausschliessUciie 
Kultivimng  ihres  Notengeschftfts  geradezu  hingewiesen  wurde, 
ihre  Noten  einen  gesetzlich  gesicherten  Markt  hatten  und  die 
s.  g.  Drittclsdeckung  keine  Schranke  ist.  Man  verwechselte  die 
Erzeugung  papicreuer  Umlaufsmittcl  mit  der  Entwicklung  des  Bank- 
geschäfts, weil  man  von  dem  entwickelten  Bankgeschäft  keine  An- 
schauung hatte.  Aus  demselben  Grunde  kritishrte  man  auch  nidit  jene 
sogenannten  Bankanstalten,  welche  sieh  die  Aufgabe  stellten,  nicht 
für  einen  beweglichen  Kapitalverkehr  zu  sorgen,  sondern  durch 
das  fälschlich  sogMiannte  „Mobiliarkreditgeschäft"  die  Kapitaliea 
festzulegen.  In  Grossbritannien  und  Nordamerika  hat  man  wenig- 
stens an  dieser  Art  der  Kreditanstalten,  welche  auf  dem  Kontinent 
fftr  wahre  Goldgruben  galten,  keinen  Geschmack  gefunden. 

Die  Mobiliarkrcditinstitute  sind  der  wahre  Protot)T)us  des 
Uuternehmungsschwindels,  wie  er  sich  in  Frankreich  und  Deutsch- 
land nach  dem  französischen  Staatsstreich  entwickelte;  bei  ihnen 
müssen  wir  also  etwas  verweilen. 

Der  St;iat"^strei<:li  und  mit  ihm  die  Sicherheit  vor  dem  .,ro- 
then  Gespenst  des  Jahres  1852"  gab  das  Signal  zum  Erwacheu 
des  Unternehmungsgeistes.   Die  Ungeduld  der  Kapitalisten,  welche 
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nun  seit  langen  Jahren  ihre  Kupitalicn  ruhen  liessen,  hatte  den 
höchsten  Grad  erreicht,  jetzt  wollten  sie  Früchte  sehen,  wollten  sie 
reichen  Gewinn  machen,  der  sie  zngleieh  f&r  die  Zeit  der  Stagna- 
tion entschftdigte.  Die  Kapitalien  waren  da,  die  noihwendige  Si- 
cherheit der  Znstande  schien  erreicht,  der  heste  Wille,  Grosses 
TO  nntemehmen,  war  vorhanden:  es  fehlte  nur  Eines,  die  Kapita- 
listen mnssten  wissen,  was  mit  ihren  Kapitalien  anfangen.  Das 
war  aber  die  Quelle  grosser  Verlegenheiten.  An  ProjeiLteu  fehlte 
es 'nicht,  aber  die  Auswahl  derselben  war  zu  gross,  wer  mochte, 
wer  konnte  aUes  prüfen,  wer  venicherte  gegen  das  Misslhigen, 
welches  schon  so  oft  herbe  Verlnste  gebracht  hatte?  Die  richtige 
Auswahl  unter  den  üntemehmtmgen  und  Unternehmungspapieren 
(Aktien)  zu  finden,  ist  recht  eigentlich  die  Aufgabe  des  Kapitalisten, 
sie  ibt  entscheidend  für  seinen  Gewinn  oder  Verlust,  sie  bildet  die 
Basis  seiner  SelbstverantworUichkeit,  die  auf  ihre  Lösung  verwandte 
Hohe,  welche  durch  richtige  und  harmonische  Leitung  der  Kapi- 
talien in  die  jedesmal  produktivsten  und  das  Kapital  am  rasche* 
fiten  mehrenden  Anlagen  der  Gesellschaft  die  grossartigsten  Yor- 
thcile  Iji  ingt,  ist  einer  der  wichtigsten  wirthschaftlichcn  Erwerbstitel 
für  den  Kapitalgewinn,  ist  die  Leistung  des  Kapitalisten,  für  welche 
er  eine  hohe  Rente  oder  reichen  Agiogewinn  als  Gegenleistung  em- 
pfibagt  Dieser  Mühe  der  FrOfimg  und  Ueberlegung,  dieser  Angst 
der  TeiantwortUchen  Auswahl  kann  der  Ki^italbesitzer  sich  nicht 
entziehen.  YermGchte  er  es,  so  wftre  der  üntemehmergewinn,  den 
die  lüipitalanhK^G  ihm  brachte,  ein  Vortheil,  auf  welchen  er  keinen 
wirtlischaftlichcn  Einspruch  erworben  hätte. 

Damals  nun,  als  die  Last  und  Mühe  der  Auswahl,  die  Gefahr 
der  Verantwortlichkeit  für  die  eigene  Einsicht  von  allen  Kapita- 
listen recht  schwer  empfunden  wurde,  traten  ihnen  als  Better  in 
der  Noth  einselne  Spekulanten  entgegen,  welche  ihnen  etwa  fol- 
gende Antrüge  machten.  „Vertrauet  uns,"  sagten  sie,  „eure  Ka- 
pitalien an,  wir  wenlen  die  lukrativsten  Anlagen  für  dieselben  su- 
chen, wir  werden  an  der  Börse  den  spekulativsten  Handel  mit 
denselben  treiben.  Wir  verlangen  nichts  dafür,  als  eine  bescheidene 
Tantitoe;  euch  fliesst  in.  der  Gestalt  der  reichen  Dividenden, 
welche  unsere  Qeschftftsfbhrung  abwerfen  muss,  der  reichste  Gewinn 
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zn.  ohne  dass  ihr  euch  der  Pein  der  Prüfung,  Untersuchung  und 
Uebcrlegung  zu  unterziehen  habt.  Im  Vertrauen  gesagt,  können 
wir  es,  wofern  uns  nur  ein  reiches  Kapital  zu  Gebote  stebt,  durch 
geschickte  Operationen  an  der  Börse  so  einrichten,  dass  wir  immer 
gewinnen  mttssen.  Seht  nnr,  wie  nnermesslich  reich  die  Bankiers 
werden,  anch  wenn  sie  keine  gescheidten  Spekulanten  sind,  wie 
unermesslich  reich  die  gescheidten  Spekulanten  werden,  auch  wenn 
sie  kein  Kapital  besitzen:  wir  vereinigen,  wenn  ilir  uns  vertraut. 
Beides,  die  Kapitalmacht  der  Bankiers  und  die  Klugheit  der 
Spekulanten,  uns  können  daher  die  reichsten  Gewinne  gar  nicht 
entgehen,  und  diese  sollen  ench  als  Agio  eurer  Aktien  und  als 
hohe  Dividenden  zufliessen.** 

Was  konnte  verlockender  sein,  als  diese  Sprache?  Gewinn 
ohne  Mühe  und  selbst  ohne  ^'crantworllichk^'it,  das  ist  eine  Losung, 
die  Uberali  zieht,  wo  die  Einsicht  in  den  wirthscbaftlichen  Zu- 
sammenhang zwischen  Mühe  und  Gewinn  noch  mangelt  Den  £e- 
dakteuren  des  « Journal  des  chemins  de  fer"  zu  Paris  gehflhrt  die 
Ehre  der  Erfindung  dieser  Art  von  Unternehmungen.  Sie  hat- 
ten Einsicht  in  das  Eisenbahnwesen,  dessen  Entwicklung  sie  ja 
täglich  verfolG^cn,  sie  kannten  die  Stärken  und  Schwächen  der 
einzelnen  Unternehmungen,  sie  übten  durch  ihre  journalistische 
Thätigkeit  einen  grossen  Einfluss  auf  die  Börse,  wer  konnte  also 
mehr  als  sie  geeignet  sein,  die  Vertrauensrnftnuer  der  Kapitalisten 
zu  spielen.  Herr  Mirds  gründete  daher  die  Geisse  des  actions 
r^unis,  welche  auf  dem  einfachsten  Prinzip  von  der  Welt  be- 
ruhte. Die  Kapitalisten  vertrauten  ihm  die  Kapitalsummen  an,  für 
welche  sie  eine  spekulative  Anlage  suchten,  und  er  marchandirte 
mit  denselben  an  der  Börse.  Nach  den  ersten  1^  Jahren  ihres 
Bestehens,  wenn  wir  nicht  irren,  im  Sommer  1852  vertheilte  diese 
Anstalt  eine  Dividende  von  85  Prozent  Sehr  erUArlich!  Denn 
in  damaliger  Zelt  brauchte  man  nnr  zu  kaufen,  um  zu  gewinnen. 
Der  Staatsstreich  hatte  ja  die  Hausse  losgelassen,  welche  mit  der 
ganzen  Federkraft  ungeheurer  angesammelter  Kapitalien  empor- 
schnellte. Aber  35  Prozent  —  welche  Verlockung  für  den  Kapi- 
talisten, der  in  vielieicht  8  Jahren  sein  Vermögen  verdoppeln,  der 
Air  ein  geringes  Kapital  eine  ungeheare  Beute  ziehen  konnte,  ohne 
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weitere  Mühe  aufzuwenden,  als  das  Abschneiden  der  Koupons  ihm 
verursachte.  Das  goldne  Zeitalter  für  den  Kapitalisten  war  ge- 
kommen, einige  Jahre  Arbeit  and  Sparsamkeit:  und  man  batte  ge- 
nagt um  sich  Ton  den  reichen  Dividenden,  flür  welche  Andre  sorg- 
ten, ein  nettes  Landhaus  zu  miethen  und  in  sorgenloser  Bequem- 
fiehkeit  ohne  Plage  und  Arbeit  lange,  köstliche  Jahre  zu  erleben! 
Yermüge  einer  neuen  Anweiidunfi  des  wunderbaren  rnn/ii)S  der 
Theilung  der  Arbeit  war  eine  neue  Organisation  entdeckt,  welche 
dem  Kapitalisten  die  letzte  Sorge  der  Auswahl  der  Unternehmun- 
gen, denen  er  sein  Kapital  auTertrante,  abnahm,  und  ihn  der  Herr- 
schaft des  Wortes:  Schweisse  deines  Angesichts  sollst  du  dein 
Brod  essen,*'  für  alle  Zukunft  entzog. 

Noch  ein  zweites  Element  kam  hinzu,  um  diesem  Geschäfts- 
zweijze  die  Herrschaft  der  Epoche  einzuräumen.  Es  galt  und  gilt 
ftlr  die  Aufgabe  des  Staates,  „Handel  und  Industrie  zu  fördern*'. 
Durch  den  Sturs  der  Republik  hatte  Louis  Napoleon  die  Yer- 
pfliehtuDg  übernommen,  in  dieser  ROcksicht  Grosses  zu  leisten.  Er 
hatte  versprochen,  ^ne  neue  Epoche  der  wirthschaftlichen  Ent- 
wickolung  herbeizuführen  und  durch  grossartige,  glänzende  Unter- 
nehmuD'^eu"  der  Eitelkeit  und  der  Gewinnsucht  der  Nation  zu 
schmeicheln.  Es  musste  hierin  Ungeheures  geleistet  werden,  denn 
von  der  politisclien  Th&tigkeit  ausgeschlossen,  wandten  sich  die 
Geister,  begOnstigt  von  dem  neuen  Regime,  dem  materiellen  Erwerb 
zu,  es  begann  ein  trockenes,  materi^es  Zeitalter,  ein  Zeitalter, 
um  so  lüsterner  nach  Geldgewinn,  je  mehr  es  sich  an  den  ideali- 
stischen Bestrebungen  den  Ge-cliniack  verdorben  hatte.  Louis 
Napoleon  hatte  sich  als  Schöpfer  und  Repräsentanten  dieser  Epoche 
hittgeatellt,  er  hatte  dem  Volke  politische  Buhe  gegeben,  politische 
Unthfttigkeit  auferlegt,  damit  es  ungestört  reich  werden  konnte,  auf 
ihn  waren  alle  Blicke  gerichtet,  die  von  ihm  die  Befriedigung  uu- 
gemessener  Wünsche  und  Hoffnungen  erwarteten.  Er  liatte  dem 
ÜDtcrnehmungsgeist  die  Arena  freigemacht,  er  liatte  der  Nation  zu 
diesem  Zwecke  das  Opfer  ihrer  politischen  Iloffaungen  zugemuthet; 
jetzt  musste  der  Unternehmungsgeist  auch  ganz  Absonderliches 
leisten. 

Aber  wenn  es  schon  Qberhaapt  tine  domige  Aufgabe  ftlr  den 


Die  HandeUkriiii  ron  1867. 


Staat  ist,  Handel  und  Gewerbe  zu  „fördern",  'so  fand  der  napo- 
leonische noch  ganz  besondere  Schwierigkeiten.  Er  hatte  durch 
den  Staatsstreich  die  „Bourgeoisie*',  die  Inhaberin  der  grossen  Kapi- 
lieD,  auf  das  Tie£ste  beleidigt  Die  Bothscbilds  waren  kühl  und 
ohne  Yertranen.  Wie  sollte  man  die  Kapitalien  in  Bewegung 
setzen,  wie  sollte  man  sich  auf  dem  Kapitalmarkte  eine  Macht 
schaffen,  welche  sich  mit  den  schmollenden,  bei  gtlnstiger  Gelegen- 
heit offen  Feindscliafit  drohenden  Börsengröasen  aUeniaUs  messen 
konnte?  Wo  sollte  man  den  unwirschen  Kapitalmachten  gegeoflber 
den  Hebel  finden,  welcher  den  Unternehmungsgeist  zu  grossartigen 
und  glänzenden  Leistungen  in  Bewegung  setzte? 

Die  Verlegenheit  war  gros?.  Die  Hülfe  wurde  auch  hier  von 
demselben  neuen  Prinzip  der  Kapitalassoziation  geboten,  welches  sick 
den  kleinen  Kapitalisten  in  ihrer  Verlegenheit  so  willig  zu  Gebote 
stellte.  Der  neue  Herrscher  brauchte  ja  nur  eine  grossartige  Anstalt 
zu  kreiren,  zu  monopolisiren  und  mit  umfassendem  Aktienkapital 
ansgerostet  unter  seinen  Einflnss  zu  stellen,  welche  ein  Geschäft 
daraus  machte,  grosse  Unternehmungen  ins  Werk  zu  setzen,  die 
Börse  mit  ihren  Mitteln  zu  beherrschen,  die  Hausse  zu  fi^rden, 
und  den  Kapitiilverkehr  nach  den  Zwecken  des  Monarchen  zu  di- 
rigiren.  War  dieser  Gedanke  einmal  gefasst,  so  ergab  sich  sofort 
eine  noch  weitere,  und  für  den  Napoleonismus,  wie  man  es  damals 
nannte,  die  schmeichelhafteste  Konsequenz.  An  den  Namen  und 
die  Idee  des  ^Napoleom'smus**  knüpft  sich  der  Gedanke  der  Vnvret- 
salmonarchie,  und  mit  ihr  der  Ilerrschaftsstelluiig  der  „grossen  Na- 
tion**. Napoleon  III.  schrieb  aber  auf  seine  Fülme  das  berühmte 
»rempire  c'est  la  paiz."  Wie  wann  aber  Friedenspolitik  und 
HerrschaftssteUung  zu  vereinigen?  —  Diese  schwierige  Frage  sehten 
durch  eine  Anstalt,  wie  die  eben  geschilderte,  gelöst  zu  werden. 
War  sie  nur  mit  ausreichendem  Kapital  ausgerüstet,  beherrschte 
sie  nur  ihrerseits  die  für  den  Kontinent  tonangebende  Pariser 
Börse,  so  konnte  sie  für  das  Kaiserthum  eine  Art  von  materieUer 
Weltherrschaft  erwerben,  sie  konnte  ihre  Thätigkeit  über  Frank- 
reichs Grenzen  ausdehnen,  konnte  Filialen  in  Deutschland  errieb- 
ten,  Oesterreich,  Italien,  Russlaud  mit  Eisenbahnen  überziehen,  in 
Spanien  und  Portugal  unter  ihrem  Patronate  gleiche  Anstalten 


uiyui^uu  Ly  Google 


Die  Uaadelskrisis  von  1657. 


gründen.  Sic  konnte  bei  alleu  grossen  Unternehmungen  des  £aro* 
Püschen  Kontinents  als  mftchtige  Theühaberin,  als  grossartige  Be- 
schfitzerin  mitwirken,  sie  konnte  die  Leitung  der  intemationalen 
Yerthfiilnng  des  Kafiitals  in  die  Hand  nehmen,  nnd  Allem,  was  in 
Europa  Grosses  geschaffen  wnrde,  den  Stempel  der  firanzösischen 
Kapitalkolonisation  aufdrücken.  Dass  dazu  reiclic  Kapitalien  ge- 
hören, versteht  sich.  Aber  ist  nicht  die  franz()si^>che  Nation  die 
sparsamste  der  Welt  ?  ist  nicht  die  Klasse  der  Rentiers  in  Frank- 
reich die  zahlreichste?  Allerdings  hat  auch  das  seine  Grenzen, 
aber  in  allen  wirthachaftHch  unklaren  Köpfen  ist  die  Illusion  .der 
UnerschOpflichkeit  der  Kapitalien  die  verhreitetste,  und  diese  nin- 
sion  spielte  auch  damals  in  den  Kreisen,  aas  welchen  der  Gedanke 
dieses  Monstre-In<titiits  hervorging,  die  Hauptrolle. 

Ungefähr  gloiclizeitig  mit  dem  Kaiserthum,  gegen  Ende  des 
Jahres  1852  entstand  in  Paris  die  Societe  generale  de  credit  mo- 
bilier.  Dieses  grossartige  Mobiliar-Kreditinstitut,  mit  einem  Kapi- 
tale von  60  Millionen  Francs,  mit  der  Befngniss  zur  künftigen 
Erweiterung  seines  Aktienkapitals,  femer  zur  Erweiterung  seiner 
Betriebsfonds  durch  Ausgabe  verzinslicher  Obligationen  ausgerttstet, 
mit  dem  Monopole  für  Frankreich  beschenkt,  ein  „Rothschild  auf 
Aktien"  sollte  die  Erfüllung  einer  der  wesentlichsten  Aufgaben  des 
jungen  i£aiserthums,  die  Erfüllung  der  Angabe  jener  glänzenden 
Epoche  des  Unternehmungsgeistes  in  seine  Hände  nehmen.  An 
seiner  Spitze  stand  ein  geistreicher  und  genialer  Mann,  Herr 
Pereire,  früher  Schiller  St.  Shnon's,  mit  orgaoisatorischen  Ideen, 
die  im  Grunde  sehr  nach  der  Schule,  nach  dem  Gedanken  der 
sozialen,  die  Gesellschaft  organisirenden  Despotie  schmeckten, 
und  durch  die  grossartigsten  Mittel  in  den  Stand  gesetzt,  seinen 
Ideen,  nach  Abstreifung  jugendlicher  Ueberschwenglichkeit,  die 
durch  die  praktische  Weltlage  bedingte  Ausfühnmg  zu  geben.  Die 
Zwecke  der  Anstalt  waren:  Unterstfitzung  bestehender  und  Grün- 
dung neuer  Unternehmungen  durch  Kreditgewährung,  Kreditver^ 
mittelung,  KreationVon  Aktien-  und  Kommanditbetheiligung,  Handel 
mit  Rententiteln  nnd  Aktien,  bei  welchem  jedoch  der  ungedeckte 
Verkauf,  das  Geschüft  der  Bai<se-Spekulation  ausgeschlossen  war, 
Unterstützung  der  Hausseäpekulation  durch  Beportirungen.  Die 
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Anstalt  sollte  eine  Macht  an  der  Börse,  eine  Patronin  aller  grossen 
und  glänzenden  Unternehmungen,  eine  Bef()rderin  und  Leiterin  des 
Untemehmongsgeistes,  eine  Yertheilerm  der  Kapitalien,  kurz  in  mös- 
lichster  Ausdehnung  eine  Beherrscherin  des  Kapitalsmarktes  werden. 

Alle  diese  Funktionen  lernte  mau  bald  in  den  Ausdmck 
„Mobiliarkreditgeschäft"  zusammenfassen.  Dasselbe  bildet  die  Ver- 
mittelung  zwischen  Untemehmeridee  und  Kapital,  zwischen  Geist 
und  Körper  der  Unternehmungen,  es  verkörpert  die  indostrieUeD 
Gedanken  und  Projekte  in  Aktien  und  Obligationen  und  gewinat 
an  dem  Mehrwcrthe,  den  das  Kapital  durch  das  geistige  Element 
des  richtig  gewählten  Verwendungszweckes  iu  Gestalt  des  /Vgios 
erlangt.  £s  übernimmt  also  recht  eigentlich  die  Direktion  der 
Kapitalien,  Jene  geistige  Arbeit  der  Kapitalisten,  welche  in  der 
wirthschaftlich  vortheilhaftesten  Auswahl  der  Venvendungsarten  be- 
stellt. Es  nimmt  dorn  Kapitalisten  diese  Arbeit  ab  und  gibt  sie 
einer  Aktiengesellschaft  in  Entreprise.  jenem  dafür  entwe<lcr  die 
mit  der  Autorität  der  Aktiengesellschaft  gestempelten  Antheüe  der 
durch  sie  begründeten  Unternehmungen,  oder  die  eignen  Aktien 
der  Gesellschaft  mit  der  erfreulichen  Aus:?icht  auf  schwere  DiTi- 
denden  bietend. 

Die  Gründung  der  Mobiliarkredit-Gesellschaften  war  recht 
eigentlich  die  Spekulation  aaf  die  Spekulation,  das  auf  Unterneh- 
mungen gerichtete  Unternehmen,  die  praktische  Lebensgestaltong 
des  Gedankens,  dass  die  Zeit  der  gi'ossen  Untenielimungen 
kommen  sei,  die  Zuflucht  aller  denkfaulen  und  verantwortlichkoit^- 
scheuen  Kapitalisten,  in  welcher  sie  ihre  Pein,  Sorge  und  Yerant- 
wortlichkeit  niederzulegen  hofften,  um  den  besseren  Theil,  die  rei- 
chen Orewinne  für  sich  zu  behalten.  Dass  das  Mobiliarkrcditge- 
schäft  in  jener  uutcrnolimungslustigen,  aber  um  gute  riiternehinuii- 
gen  verlegenen  Zeit  die  tour  du  mon  le  machen  uürde,  liess  sich 
denken,  aber  dass  es  die  Ursache  einer  Krise  des  Kapitahnarktes 
werden  wttrde,  liess  sich  ebenso  sicher  Toraussehen. 

Bis  dahin  war  die  Auswahl  der  vrirthschaftiichstcn  für  den 
Kapitalisten  wie  für  die  Gesellschaft  fruchtbringendsten  Kapital- 
Verwendungen  Gegenstand  der  Sorge,  Ucberlegung,  Prüfung,  Um- 
sicht der  sehr  zahlreichen  Klasse  der  Kapitalisten.   Tausende  sas* 
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neo  und  prOften,  Tausende  arbeiteten  geistig  an  einer  der  schwie- 
rigsten idrthscbafdichen  Aufgaben,  der  zweckmässigsten  Leitung 
der  Kapitalien.   Aus  der  geistigen  Arbeit  vieler  Tausende  entstand 

die  Meinung,  aus  der  Meinung  der  Werth,  welchen  man  den  auf 
dem  Markte  sicli  bietenden  Projekten  beilegte,  aus  dem  Werth  die 
Riclitunsr,  welelie  der  Kapitalziitiuss  nalim.  Die  Meinung,  als  das 
Ergebniss  ÜmU  des  Instinktes  der  Gesellschaft,  theils  zahlreicher 
Prüfungen  durch  tausend  Kdpfe,  konnte  irren,  sie  hat  oft  geirrt 
Aber  eben  weil  so  Tide  prüften,  weil  die  Augen  Aller  durch  die 
SelbstverantwortlichKbit,  durch  die  Gefahr  des  Verlustes  bei  fal- 
scher Wahl  geschärft  waren,  wurde  die  Gefahr  des  Irrthums  auf 
das  möglich  geringste  Mass  zurückgeführt.  Jetzt  sollte  an  die 
Stelle  der  geistigen  Arbeit  von  vielen  Tausenden,  für  die  Entschei- 
dung mit  dem  eigenen  Vermögen  einstehender  Menschen,  die  Tiiä- 
ligkeit  der  Direktion  einer  Aklienkompagnie  treten,  einer  Direktion, 
die  selbst  wenn  sie,  was  nicht  der  Fall  war,  die  eminentesten 
Köpfe  in  sich  yereinigte,  doch  der  Ge&hr  der  Einseitigkeit  und 
des  Irrthums  weit  mehr  ausgesetzt  war,  als  die  tausendkOpfige 
Masse  der  Kapitalisten.  Dic.-e  Direktion  haftete  nieht  mit  ihrem 
Vermögen  für  die  getroftenen  Eiit-eli(M<lu!icjen,  sie  wirthschaftete 
und  spekulirte  mit  fremden  Geldern,  und  ihre  auf  Schrauben  ge- 
stellte Juridische  Verantwortlichkeit  umfasste  nur  schweres  Ver- 
gehen oder  Betrug,  nicht  aber  Einsichtsschwäche,  Irrthum  oder 
Fehlgrifi,  bürgte  also  nicht  fnat  die  zweckmässigste  Leitung  der 
Kapitalien,  und  bildete  sich  faktiscli,  wie  einmal  die  Aktiengesell- 
schaften und  ihre  Gcneralversaninilnngen  sind,  zur  l'nverantwort- 
liohk''it  aus.  Dass  zehn  Augen  weniger  sehen,  als  7i'liiitau^''nfl,  ist 
klar,  dass  zehn  Augen,  wenn  sie  nicht  mit  ihrem  VcrmÖgcnsiuter- 
esse  für  die  Richtigkeit  des  Gesehenen  haften,  weniger  sehen,  als 
zehn  yerantwortliche  Augen,  ist  ebenso  klar,  yfie  konnte  man 
also  erwarten,  dass  die  Direktionen  von  Aktiengesellschaften  jene 
unschätzbar  wichtige  Leitung  besser  versehen  würden,  als  die  Ka- 
pitalisten selbst? 

Ferner:  wenn  einmal  eine  Cic-ellscbaft  mit  der  Aufgabe,  Un- 
ternehmungen ins  Werk  zu  setzen,  begründet  ist  und  zu  die-eni 

Zwecke  ein  Verwaitungspersonal  eiugesetzt  hat,  so  muss  dieses 
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Personal  Unternehmiingen  grüiiden,  um  jeden  Preis;  denn  es  ist 
Ja  eigens  dazu  eingesetzt,  es  bat  daza  Kapital-  und  Kreditmittel 
in  reicher  FtUle  in  die  Hände  bekommen.  Es  kann  nicht  ahw- 
ten,  es  kann  nicht  den  Mangel  des  BedOrfiiisses  dnwenden:  äß 
Aktionäre  der  Kreditanstalt  wollen  etwas  sehen,  wollen  Zeugnisse 
und  Früchte  lebensvoller  Thätigkeit  haben.  £s  muss  also  viel 
mitemommen  werden,  gehe  es  wie  es  wolle.  Ist  da  nicht  die 
allerdringendste  Gefohr  vorhanden,  dass  Ungeeignetes,  dass  ilkr 
die  Kräfte  des  vorhandenen  Kapitals  zu  viel  unternommen  werde? 
Wenn  eigne  Aktieiigc>ellschaften  zu  dem  Zwecke,  neue  Unterneh- 
mungen zu  gründen,  errichtet  werden,  so  werden  sehr  bald  der 
„Inkrativen  Anlagen"  und  der  Repräsentanten  derselben,  nftmlicb 
der  neu  kreirten  Aktien  dnd  Betheiligungsscheine,  an  viel,  der 
Kapitalien  zu  wenig  sein.  Kommt  nun  gar  die  Illusion  der  Un- 
erschöptliehkeit  der  vorhandenen  Kapitalien,  an  welcher  alle  ge- 
werbsmässigen Unternehmer  leiden,  hinzu,  so  ist  der  UeberMong 
des  Marktes  mit  nenen  Papieren  gar  kdn  Ende  abzusehen.  Das 
Mobiliarkreditgeschäft,  als  Gegenstand  der  Thätigkeit  eigner  AkHeih 
gesellschaften,  bildet  den  breiten  Weg  zur  Festlegung  der  Kapita- 
lien, es  muss  mit  zwingender  Nothwcndigkeit  zur  übermässigeo, 
einseitigen  Festlegung  der  vorhandenen  Kapitalien  f&br^  es  ist  das 
Afterbild  des  legitimen  Bankgeschäfts;  denn  die  An^be  des  letc> 
teren  besteht  in  der  FIflssigerhaltung,  die  des  ersteren  in  der 
Fixirung  der  vorhandenen  Kapitalien.  Das  Günstigste,  was  ge- 
schehen kann,  ist,  dass  eine  solche  Anstalt  ihre  eigenen  Kapitalien 
flflssig  erhält,  und  das  kann  sie  nur,  wenn  sie  durch  rasche  Un- 
terbringung der  von  ihr  geschaffenen  und  durch  ihre  AutoriUt 
marktgiingig  gemachten  neuen  Aktien  um  so  rascher  die  übrigen 
tlottirenden  Kapitalien  in  die  festen  Anlagen  zieht. 

Endlich:  das  Mobiliarkreditgeschäft  kann  nur  Erfolg  haben  bei 
der  Hansse  der  Börsenpapiere;  es  ist  selbst  darauf  eingerichtet, 
die  Hausse  vorläufig  wenigstens  zu  verstärken,  und  das  Mobiliar- 
kreditinstitnt  muss,  um  Früchte  zu  tragen,  die  Hausse  aus  allen 
Kräften  fördern.  Die  Institute  dieser  Art  waren  Instrumente  zur 
Reizung  und  Ueberreizung  der  Hausse.  Je  zahhreicher,  kapitalr 
mächtiger  sie  also  waren,  je  geschickter  sie  ihre  Agiotageoperatio* 
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nen  einrichteten,  um  so  sicherer  stand  eiue  tlbermässigc  Hausse, 
€ae  Ueberspekulatioii  der  Börse  und  als  nothwendige  Folge  eine 
nrierbUche  Krise  in  Aussicht 

Die  Kapitalisten  sind  für  den  Versuch,  ihre  Mühe  in  Entre- 
prise  zu  geben  und  die  Fi*tlchte  für  sich  zu  behalten,  herbe,  aber 
gerecht  bestraft  worden,  der  Versuch  der  Staaten  durch  gross- 
aitige  Instrumente  die  Unteraefamnngen  des  Handels  und  der 
LidQstrie  künstlich  sa  fihrdem,  der  Versiich  der  OeseNsehaft  über 
ihre  eignen  Mittel  hinaus  aus  dem  Nichts  zu  schaffen  ist  schmäh- 
hcli  missglückt  und  zählt  zu  den  wesentlichsten  Ursachen  einer 
ferheerenden  Krise. 


IV. 

Die  Gährung  des  Kapitalmarktes. 

Es  kann  nicht  unsere  Aufgabe  sein,  die  Schicksale  der  euro- 
plischen  Fonds-  und  AktienbOrsen  von  Beginn  der  grossen  Bewe- 
gung Ms  za  ihrer  Kulmination  und  der  im  September  1856  aus- 

geV»rucheuen  Krise  im  Einzelnen  zu  zeichnen.  Es  wird  gentigen, 
die  üauptmomente  dieser  grossartigen  Ent-  und  Verwickelung 
kttz  zu  skioiren,  nachdem  wir  zuTor  noch  die  allgemeinen,  cha- 
nkteristischen  Momente,  welche  sich  geltend  machten,  ?orgefiQhrt 
Und. 

Wir  haben  gesehen,  wie  überall  in  West-  und  Mitteleuropa 
sich  in  grossen  schlafenden  Kapitalien  das  Material  zu  einer  rie- 
Mnhaften  Entfaltung  des  Unternehmungsgeistes  an^espdchert  hatte, 
vis  der  Staatsstreich  in  Frankreich  und  die  Grtndung  des  Kai- 
sertirams  den  Zauberbann  von  den  schlafenden  Kapitalien  lOste 
and  dieselben  ungeduldig  heranstürmen  Hess,  wie  das  damals  er- 
fandene  .Mobiliarkreditgeschäft'',  die  abstrakte  Spekulation  auf  die 
Spekidatiou,  den  Prototyp  der  neuen  £poche  bildete  und  die  dis- 
fffMen  Kapitalien  nhermAssig  in  feste  Yeranlagnng  hinttberleitete. 
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Hiennit  im  Znsammenhange  steht  eine  zweite  charahteristiflclie 

Erscheinung  jener  Zeit:  die  aUgemcine  Betheiligung  leim  Spe- 
kulationshandtl  in  Börsenpapieren.  Ks  liegt  hierin  eine  Verschie- 
bung der  mrthsch<rfüich«n  Funktionen,  welche  den  wesentlichstCD 
Grand  zu  der  nachfolgenden  Krisis  legte. 

Die  politische  Aufregung  des  Jahres  1848  hatte  ein  grosses 
geistiges  Lehen  \u\d  Ströhen  wachgeruten.  Die  Volksagitation,  die 
KednerbUhno  des  Parlaments  und  die  Staatsmannschaft  bildetea 
Mittel  nnd  Ziel  der  Beihfttigung  fbr  zahllose,  zu  frischer  Streb» 
samkeit  erwachte  geistige  Erfifte.  Dieser  Epoche  folgte  nan  die 
strengste  Ktaktion.  Die  Presse  wurde  eingeschränkt,  die  Klubs 
geschlossen,  die  Volkbversammluugcu  unterdrückt,  die  allgemeiiie 
Betbeiligung  am  politischen  Leben  zurückgedrängt  und  abgescbnit' 
ten,  Bureaukratie  nnd  Diplomatie  traten  wieder  in  den  ängsUick 
umhegten  Alleinbesitz  ihrer  Funktionen  und  in  den  yolksyertreton- 
gcn  kam  neben  der  Bureaukratie  fa^t  nur  noch  die  hohe  Aristo- 
kratie zu  Worte.  Der  ebenerweckteu  geistigen  Regsamkeit  aller 
Volksschichten  war  ihr  Tummelplatz  verschlossen:  sie  mnsste  ein 
neues  legitimes  Feld  ihrer  Bethätigung  suchen.  Dieses  Feld 
das  materielle,  war  vor  allem  für  die  unnihig  strebenden  Geisler 
die  Börse.  Musste  man  darauf  verzichten,  auf  der  j)olitisohen 
Arena  die  erträumten  nationalen  und  politischen  Güter  zu  erringen, 
mnsste  der  hochstrehende  Ehrgeiz  seinen  Wttnschen  und  HoihuiogeB 
Schweigen  auferlegen,  so  wollte  man  wenigstens  materielles  61&ck 
erringen,  so  wollte  man  auf  dem  Kanipfi<latze  der  materiellen  In- 
teresi>en  sein  geistiges  Uebergcwicht  zur  Geltung  bringen,  man 
wollte  an  der  Spitze  grosser  Unternehmungen  eine  Stellung  erkäm- 
pfen, welche  durch  Macht,  Qhuiz  und  Ffille  der  äusseren  Jfittel 
Minister  yerdunkelte  und  Staatsrfithe  neidisch  machte,  man  wollte 
an  der  lJi>r>o  einen  Tummelplatz  geistiger  Kräfte,  auf  dem  Schlacht- 
*feld  der  Prozente  die  Anregung  suchen,  welche  das  durch  grosse 
Wünsche  yerwöhnte  und  durch  gescheiterte  Hofihungen  emttcblecte 
Herz  so  peinlich  enthehrte,  man  wollte  durch  die  WechselfiUle  des 
materiellen  Kampfes  und  die  Aufregungen  des  Börsen-Glücksspiels 
die  anekelnde  Leere  des  Lebens  au«^fullen. 

Diese  neue  Richtung  des  geistigen  Lebens  wurde  von  der 
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fraasOsiaGhen  R^enmg  willkommen  geheissen  and  bestens  gefor- 
dert; yerldess  sie  doch  die  ehrgeizigen  Leidenschaften  zu  absor- 

biren  und  iinnibigc  Kräfte  durch  den  Rentenkurs  an  das  beste- 
hende Regime  zu  fesseln.  Der  Credit  mobilier  war  eine  recht 
eigentlich  für  diesen  Zweclv  geschaffene  Anstalt.  Er  sollte  den 
»Geist  der  Initiative''  auf  dem  Gebiete  der  materiellen  Unterneh- 
mungen yertreten,  er  sollte  unter  seinem  Patronat  die  grosse 
Heenänle  der  durch  -  einen  glücklichen  ümschwong  neugewonnenen 
KrSfte  ordnen  tind  fthren. 

Noch  ein  Zweites  kam  hinzu,  um  die  allgemeine  Betliciligung 
beim  Spekulationshandel  zu  fördern.  Aus  den  klaffenden  Uetizits 
der  letzten  Jahre  und  den  neuerstehenden  Bedürfnissen  des  an> 
hebenden  orientalischen  Krieges  snmmirte  sich  ein  nngehenres 
KreditbedOrfiiiss  zweier  Staaten  des  Kontinents,  Oesterreichs  und 
Frankreichs.  Fflr  die  gewaltigen  Anleihen,  welche  man  kontra- 
hiren  musste,  waren  die  Kräfte  der  grossen  Zwischenhändler,  welche 
man  sonst  zu  benutzen  gewohnt  war,  zu  schwach.  In  Paris  und 
Wien  wurden  bereits  Projekte  von  Zwangsanleihen  ventilirt,  aber 
ein  glücklicher  Gedanke  half  über  den  Ilass  der  Zwangsanleihe 
hinweg:  es  war  der  der  NattcnaUubakripHon.  Hatte  doch  Prens- 
sen,  mitten  im  revolutionären  Sturme  von  1848  seine  »freiwillige 
Anleihe**  von  15  MilL  Thlr.  im  Wege  patriotischer  Nationalsub- 
skription mit  Leichtigkeit  aufgebracht!  Konnte  man  also,  für 
seine  allerdings  weit  riesigeren  Fjediirfnisse,  nieiit  Gleiches  ver- 
suchen? Das  glückliche  Wort,  welches  dorn  verdeckten  Zwange 
den  populären  Mantel  umwarf,  war  in  Paris  und  Wien  bald  ge- 
funden. Bas  9  demokratische  Kaiserthum"  Frankreichs  fiasste  den 
Gedanken,  „die  Rente  zu  demokratisiren**,  das  „yeijttngte  Oester- 
reich" Hess'  der  Idee  des  auf  einem  «Nationalitätenknäuel**  errich- 
teten „Einheitsstaates**  in  einer  „Nationalanleihe**  seinen  materiel- 
len Ausdruck  geben.  Die  8ul)skription^li<ten  wurden  in  allen 
Städten  und  DortV-rn  aufgelegt,  die;  Zeichnung  wurde  zum  Beweise 
des  ^Patriotismus"  gemacht,  und  dem  Patriotismus,  wo  er  zu  man- 
gehi  drohte,  im  Verwaltungswege  mehr  oder  weniger  kräftig  nach- 
geholfen. Die  Mittel,  durch  welche  die  nngehenere  Zeichnnngs- 
somme  beider  Anleihen  (in  Oesterreich  500  MilL  fl.,  in  Frankreich 
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in  einem  Jahre  1250  Mili.  Fr.)  ermöglicht  wurden,  entaehen  sich 
der  Beobachtung.    Nor  einzelne  Zeugnisse  von  der  sweldentigen 

Natur  der  Freiwilligkeit  vieler  Zeichnungen  sind  durch  die  aos- 
ländische  Presse  an's  Tageslicht  gekommen;  Thatsache  ist,  dass  zu 
dieser  durch  den  Yolkswitz  so  genannten  „freiwilligen  Zwangsas- 
leihe**  alle  YoUcsschicbten  beitrugen  und  zahllose  Sabskribeatet 
weit  (Iber  ihr  Vermögen  und  Uber  ihre  Kräfte  zeichneten.  Alle  die 
aber,  welche  niclir  zeichneten  und  mehr  abnehmen  mubsten,  als  sie 
behalten  wollten  oder  konnten,  waren  mit  dem  Verkauf  der  über- 
schüssigen Titel  an  die  Börse  verwiesen,  sie  mussten  auf  die  Kurse 
der  Staatspapiere  spekuliren,  auch  wenn  sie  frtther  an  solche  Be- 
thätigong  nicht  gedacht  hatten,  und  wenn  sie  sich  In  den  Kun* 
Zettel  hineinsiudirt,  da^  Kauderwälsch  der  Börse  begriffen,  die 
Mi^chkeit  dor  Si)ekiilationsgewinne  erkannt  hatten,  so  schloss 
sich  an  den  Verlauf  des  Ueberschttssigen  leicht  der  Venueh  durch 
Spekulation  das  wiederzugewinnen,  was  man  an  dem  Yerkaaften 
und  an  dem  Zurückbehaltenen  verloren  hatte.  L'ai)petit  croit  eo 
mangeant.  Gings  nicht  mit  den  Anlcihepapieren,  so  vei*suchte  man 
es  mit  Aktien,  hatte  man  gewonnen,  so  wollte  man  weiter  gewin- 
nen, hatte  man  verloren,  so  wollte  man  den  Yerlust  durch  andere 
Spelnilationsgewinne  ersetzen. 

Die  allgcnkine  Suliskriptioii  bildete  einen  Versuch,  den  Zwi- 
schenhandel des  Kapitalmarktes  zu  umgehen;  derselbe  mu^sto  zur 
Folge  haben,  dass  die  Zeiclmer  zu  Zwischenhändlern  wurden,  diss 
das  grosse  Publikum,  welches  früher  gekauft  hatte^  um  Renten  so 
geniessen,  jetzt  kaufte,  um  wieder  zu  verkaufen,  dass  es  keine 
„festen  Hände"  für  die  Kapitaltitel  mi  hr  gab,  dass  das  ganze  Ka- 
pital vielmehr  in  den  Spekulationshandel  überging. 

laicht  ungestraft  kann  es  versucht  werden,  ein  so  nothwendi- 
ges  wirthschaftliches  Mittelglied,  wie  der  Zwischenhandel  es  isk» 
zu  umgehen.  Die  Unbcfiucmlichkeiten,  welche  den  VerkÄufem  er- 
ster Ilaud  und  den  Konsumenten  aus  dem  Maugel  des  Vermittlers 
erwachsen,  lassen  sich  am  Ende  ertragen,  vielleicht  auch  dorck 
geschickte  behördliche  Yermittelung  umgehen.  Aber  es  gibt 
kein  Surrogat  tdr  das  Element,  welches  der  Zwischenhandel  ab 
Bedingung  der  Harmonie  in  den  gesellschaftlichen  Funktionen,  als 
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llegalator  der  Produktion  bildet.  In  der  natürlichen  organischen 
GiiederoDg  der  Gesellschaft  iüesst  dem  Zwischenhandel  des  Kapi- 
talnaiktes  gmde  so  ?iel  Kapital  zu,  als  nothwendig  ist,  f&r  die 
Yeraiittdimg  des  üeberganges  der  nen  kreirten  Kapitaltitel  in  die 
Häude  der  Kapitalisten,  wolclie  dieselben  als  feste  Anlage  be- 
ntitzen  wollen,  für  die  Vermittelung  ferner  der  tftglirlien  Umsätze, 
welche  die  Bewegung  der  Kapitalien  erzeugt.  Zugleich  besitzt  der 
Zwisdienhandel  so  viel  Elastizität,  dass  er  unter  besonderen  Um- 
sÜDden,  wo  er  grösserer  Kapitalien  bedarf,  dieselben  mit  Leich- 
tigkeit, aber  nicht  ohne  Verluste  ftir  sich  oder  für  den  Produzen- 
ten seiner  Waaren,  durch  die  Baisse  der  Titel  nämlich,  lierauzu- 
lieben  Termag.  Der  Zwischenhandel  und  seine  Kapitalien  stehen 
also  in  regelmässig  entwickelten  Zuständen  in  einem  solchen  Ver- 
hiltniss  zu  dem  Sparvermögen  der  Nation,  d.  h.  zu  der  Nachfrage 
nach  Kapitaltiteln,  da<^s  sie  für  die  Produzenten  der  Kapitaltitel 
der  unmittelbare  und  zuverlässige  Massstab  der  Absorptionsfähig- 
keit des  Marktes  bilden.  Der  Zwischenhandel,  so  lange  er  nur 
«rf  die  ihm  naturgemäss  zufliessenden  Kapitalien  angewiesen  ist, 
bildet  den  Gradmesser  der  Konsumtionsfähigkeit  des  Kapitales  und 
Terzeichnct  seine  Grade  täglich  auf  dem  Kurszettel,  er  bildet  den 
sensiblen  Taster,  der  eine  sonst  nnfoss-  und  nnmessbare  Grösse 
idsst,  er  bildet  als  solcher  zugleich  den  Regulator  der  Produktion 
m  Kapitalanlagepapieren,  indem  er  selbst  nicht  mehr  aufeuneh» 
men  vermag,  als  das  hinter  ihm  stehende  ersparte  Kapital  zu  ab- 
sorbiren  im  Stande  ist. 

Will  man  den  Zwischenhandel  bei  Seite  schieben,  so  entbehrt 
Mm  des  naturgemässen  Regulators,  so  Oberschreitet  man  leicht 
nun  Schaden  der  Gesellschaft  das  Maass,  ohne  es  zu  wissen.  So- 
l>sld  dies  aber  überschritten  ist,  d.  h.  sobald  die  Kapitalisten 
BKbr  Übernommen  haben,  als  sie  behalten  können,  so  werden  diese 
idbst  zu  Zwischenhändlern,  und,  wenn  diese  Umwandlung  einmal 
in  grösserem  Massstabe  Yor  sich  gegangen  ist,  so  wird  durch  die 
Mas^se  des  Kapitals,  welches  diesem  neu  gebildeten  Zwischenhandel 
zu  Gebote  steht,  eine  verhängnissvolle  Täuschunii  erzeugt,  die  Mei- 
ttDg  nämlich  einer  ungeheuren  Absorptionsfähigkeit  des  Kapital- 
Bttktas,  weil  diese  nach  dem  Um&nge  der  dem  Zwischenhandel 
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zu  Gebote  stehenden  Kapitalien  bemessen  zd  werden  pflegt  Diessni 

aus  unrichtigen  Voraussetzungen  gefolgerten  Urtheilc  tiber  den  Umfang 
der  ersparten  und  feste  Anlage  suchenden  Kapitalien  entsprechend  wird 
nun  das  Augebot  der  Kapitaltitel  vermehrt,  der  Zwischenhandel 
nimmt  immer  gutwillig  auf,  weil  er  selbst  f^uhit  seinen  EMm 
entsprechende  feste  Abnehmer  hinter  sich  zu  haben;  es  werdet 
llentcntitel  geschaften  für  Kapitalien,  welche  gar  nicht  existiren, 
es  werden  Aktienkapitalien  gezeichnet,  welche  gar  nicht  vorhanden 
sind,  die  Zeichner  übernehmen  Verpflichtungen,  fftr  welche  die  An» 
dem,  welche  sie  ihnen  wieder  abnehmen  sollen,  nicht  existiren,  hls 
endlich  der  verhängnissvolle  Zeitpunkt  eintritt,  welcher  den  lange 
genährten  Illusionen  gefzcniiber  die  wahre  Lage  des  Kapitaheu- 
marktes zu  Tage  treten  [lässt.  Diesen  Zeitpunkt,  den  die  Börse 
schon  hinge  instinktmassig  nahen  sieht,  sucht  sie  mit  iingsüich 
au^esammelter  Kraft  hinauszuschieben,  so  lange  es  geht  Jedsr 
sucht  so  viel  Papiere  /u  halten,  wie  er  nur  kann,  es  werden  Kr'> 
dite  Uber  Kredite  aufgenommen,  um  die  fälligen  Einzahlungen  zu 
leisten.  Man  hotft  immer  noch,  es  werde  der  Zeitpunkt  kommeo, 
wo  man  seine  Papiere  ohne  grossen  Schaden  wieder  losschlagen 
kann,  imd  nach  diesen  Hoffnungen,  nicht  nach  der  Sicheiiieit  des 
Absatzes  und  den  eingehenden  Zahlungen  bemi>^t  man  den  Um- 
fang der  auüzunelmienden  Kredite.  Sind  die  Kredite  fällig,  so  sucht 
man  sie  mit  neuen  Opfern  zu  verlängern,  um  die  fttr  weitere  Eis- 
Zahlungen  nöthigen  Summen  zu  vergrössem.  Um  die  Kurse  zu  hal- 
ten, kauft  man  die  zu  Markte  kommenden  Papiere  auf.  speichert 
sie  zu  den  übrigen  im  Portefouille  und  auch  hierzu  benutzt  und 
erweitert  man  den  Kredit.  Der  Zinsfuss,  der  auf  der  Fonds-  uad 
Aktienbörse  in  Gestalt  des  Beportsatzes  erscheint,  steigt  von  Mo- 
nat zu  Monat,  und,  je  höher  die  Reports,  um  so  grösser  werden 
die  Krediiengagtinents,  um  so  mehr  schwindet  die  Möglichkeit  des 
Wiederverkaufs  der  mühsam  kaseruirten  Waaren.  So  erzeugt  sich 
aus  der  Ueberlastung  mit  Waaren  ein  neues  Uebel,  die  ttberm&s* 
^e  Ausbeutung  des  Kredits.  Endlich,  wenn  Ein  Spekulant  seine 
Bestände  nicht. mehr  halten  kann,  und  um  jeden  Preis  losschlagen 
muss,  so  entstellt  die  sprungweise  Baisse,  es  tritt  klar  zu  Tage, 
dass  man  auf  Käufer  gerechnet  hat,  welche  nicht  existiren,  dass 
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jeder  Tag.  um  welchen  man  das  Aiifspcichcru  der  Papiere  ver- 
lii^ert,  den  schliesslich  bestimmt  eiutretenden  Schaden  vergrössert, 
an  panischer  Schrecken  benUtohtigt  sich  Aller;  es  wollen  AUe 
pUMsIich  Terkanfen,  wftbrend  sie  (rllher  Alle  kaufen  wollten,  nnd 
nim  bricht  das  Gebäude  in  wenigen  Stunden  zusammen.  Die  Baisse 
ist  unaufhaltsam,  das  Geld  zieht  bich  zurück,  das  Misstraueu  be- 
herrscht alle  Gemüther,  die  Kredite  werden  nicht  verl&ngert,  and 
die  allgemeine  Abrechnung  schlachtet  ihre  Opfer. 

Diesen  Vorgang,  der  den  Schein  beseitigt  und  die  herbe 
WaLrlieit  zu  Tage  bringt,  der  Millionen  eingebildeter  Ileichthiuner 
als  das  ^nichts  erscheinen  lässt^  was  sie  sind,  der  Alle  zur  Ab- 
«i^elong  zwingt,  and  die  im  Uebennass  geschaffenen  Papiere  darch 
Entwerthnng  dem  AbsorptionsTenn<ygen  adAqaat  macht,  nennen 
wir  eine  Krise» 

Durch  den  Versuch  der  Ausschliessung  des  Zwischenhandels 
ffliUelst  der  allg* m«  inen  Subskription  hatte  man  die  Kapitalbe- 
sitzer selbst  za  Zwischenhändlern  gemacht,  hatte  man  diejenigen, 
wdche  sonst  als  Käufer  fest  abnahmen,  am  die  gekaaften  Titel  zu 
behalten,  zu  Käufern  gemacht,  welciic  wieder  verkaufen  wollten, 
und  da  Alles  kaufte,  um  wieder  zu  verkaufen,  so  existirten  schliess- 
lich keine  Abnehmer,  man  hatte  Aktien  und  Fonds  produzirt, 
darin  gehandelt  und  darüber  der  Konsumtion  vergessen,  deren 
Krifte  mit  in  den  Handel  aufgenommen  waren.  Das  ungeheure 
Kapital,  welches  durch  die  allgemeine  l>etheiliguiig  beim  Börsen- 
geschäft für  den  Zwischenhandel  gewonnen  war,  hatte^  auf  noch 
ngehearere  Kapitalien  schliessen  lassen,  welche  hinter  dem  Zwi- 
Mhenhandel  standen  und  fest  abnähmen,  hatte  die  Produktion 
wner  Papiere  zu  einer  nie  gesehenen  Ausdehnung  angereizt:  aber 
'hc^e  eingebildeten,  ungeheuren  Kapitalien  der  „festen  Hand" 
tiUatirtcn  nicht,  sie  waren  in  don  Ilaiuh  l  übergegangen,  der  nun 
<le8  Absatzes  fOr  das  geschaffene  Material  entbehrte. 

Zu  diesen  Zttndstoff  aufsammelnden  Momenten  kam  noch  ein 
tees:  die  rasche  und  allgemeine  Herrschaft,  zu  welcher  das 
Prinzip  der  Kapitalassoziatioii  sich  aufschwang.  Es  ist  eine 
überall  in  der  Geschichte  wiederkehrende  Erscheinung,  dass  ein 
06008  Prinzip,  welches  machtvoll  in  das  Leben  einzutreten  sucht, 
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zunächst  an  der  UebertreibiiDg  krankt.   Wenn  es  sich  noch  mdit 

in  die  staatlichen  oder  gesellschaftlichen  Verhältnisse  cingdeht  hat, 
so  fehlt  ihm  der  Massstab  ftlr  seine  hannonische  Einfügung  in 
dieselben,  den  erst  die  Erfahrung  an  die  Hand  zu  geben  vermag. 
Wie  ein  Neuling  in  der  Gesellscbaft  ttberali  Anstoss  erregt,  weil 
ihm  der  Takt,  d.  h.  der  durch  Erfahrungen  gebildete  Instinkt  fir 
die  Voraussetzungen  des  gesellschaftlichen  Zusammenlebens  noch 
maugelt,  so  irrlichteliren  auch  die  Prinzipien,  welche  als  NealiDge 
in  dem  grossen  gesellschafUicben  Organismus  zur  ersten  Entfaltung 
gelangen.  Die  Banknote  hat  sich  mit  dem  Law^schen  Schwindel, 
das  Papiergeld  mit  der  Assignatenwirtbschaft,  das  Bankwesen  mit 
den  Kredittiberrcizuncrcn  introduzirt,  und  alle  diese  Momente  sind 
erst  allm&lig  zu  ruhig  ^v^lltcn'lcn  Organismen  geworden.  Sollte  es 
mit  der  grossartig  in  das  Leben  eintretenden  Kaintalassoiiatioa, 
mit  der  Aktiengesellschaft  anders  sein?  Allerdings  waren  die 
Aktiengesellschaften  nicht  etwas  ganz  Neues,  aber,  wahrend  die- 
selben bisher  nur  die  Formeln  gegeben  hatten  für  Eisenbahn-. 
Dampfschiff-,  Bank-  und  ganz  vereinzelte  Beiigbau-  und  fabrikstirc 
Unternehmungen,  bemächtigte  sich  nunmehr  die  Kaj^tahm- 
ziation  im  grossartigsten  Massstabe  des  Bergbaues  und  der  Fabri- 
kation, zalilreiclic  Bergbau-Aktiengesellschaften  wurden  konzessio- 
nirt,  zahlreiche,  und  gerade  die  grossartigsten  bestehenden  Fabri- 
ken gingen  in  die  Hände  von  Kapitalassoziationen  Ober,  ud 
mehrere  der  deutschen  Mobiliarkreditinstitnte,  die  im  AUgemehMo 
bei  diesem  Umwandhing  der  Einzel-  in  Aktienuntemehmimgen  sehr 
thätig  waren,  biltlcteii  durch  Erwerb  von  Berg-  und  HuttcnwcTken 
und  Fabriken  sich  selbst  aus  Bank- «zu  industriellen  Gesellschafteo 
heraus.  Fabrikanten,  Bergbelehnte  und  Kuxenbesitzer  sachten  ihr 
Vermögen  zu  vervielfachen,  indem  sie  es  an  neu  gebildete  AktieB- 
gesellscbafteen  mist  sehr  theuer  verkauften,  neben  ihnen  bereiche^ 
ten  sich  an  dieser  Uebert ragung  noch  die  Zwischenhändler,  und 
endlich  war  beim  Publikum  die  Verblendung  so  allgemein,  dass 
man  anch  an  den  Aktien  solcher  Unternehmungen  durch  Agio- 
gewinn oder  grosse  Beuten  reich  zu  werden  gedachte.  Da  es  so 
ungemein  leicht  war,  Aktien  unterzubringen,  so  bildeten  die  Er- 
werbspreise  der  Berg-  und  Hüttenwerke  für  die  Aktienuntemehm^ 
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keinen  fUr  die  Kentabilität  irgend  wichUgen  Moment  mehr;  sie 
ahiteo  aogefaearo  Preise,  und  später,  naeb  der  EmOcbtenuig 
bfldeten  die  hohen  Erwerhspreise  den  Krebsschaden  der  meisten  in- 
dutrieUen  Aktiengesellschaften. 

Die  Aktie  trat  dem  Publikum  schmoichlcrisch  mit  einer  er- 
sten Einzahlung  von  5,  10,  höchstens  20  pCt.  entgegen,  und 
die  fiteren  Efnathlnngen  erschienen  in  sehr  femer  Perspek- 
tm.  Jeder  Zeichner  oder  Erwerber  dachte  am  Agio  m 
verdienen,  noch  ehe  die  weiteren  Einzahlungen  gefürdiit  würden 
und  erwarb  so  viel  an  Quittungsbogen,  wie  er  im  Augenblick  be- 
ubkü  konnte.   Nicht  blos  einfache  Kapitalisten  drängten  sich  zu 

Aktien  nnd  Qoittnngsbogen,  auch  Gewerbetreibende,  legten 
Alles,  was  sie  vorttbergehend  disponibel  machen  konnten,  in  sol- 
chen Spekiilationspapieren  an;  sie  schränkten  sogar  ihr  Geschäft 
ein,  um  Geld  zur  Spekulation  disponibel  zu  machen.  Grund- 
besitier  verkauften  einen  Theii  ihrer  Grundstücke,  nm  in  Ak- 
tien m  spekuliren,  denn  dies  galt  fhr  das  einzige  nnd  sicherste 
Ifittd  rasch  reich  zn  werden.  Allerdings,  wenn  man  sich  be- 
re4:hnet,  dass  bei  einem  zehiiprozcntigen  Quittungsbogcn  1  Prozent 
Agiogewiuu  10  Prozent  Kapitalgewinn  ausmacht,  so  kann  der 
Erwerb  an  Quittnngsbogen  das  darin  angelegte  Kapital  rasch 
venifil£Rchen.  Aber  man  vergass,  dass  1  Prozent  Agioverlust  auch 
10  Prozent  Kapitiilverlust  ausmacht,  und  dass  der  Verlust  viel 
wahrscheinlicher  war.  da  alle  Erwerber  an  Quittungsbogen  die- 
selben vor  der  Einforderung  der  weiteren  Einzahlungen  wieder 
Terkiufen  wollten.  Eine  Zeit  lang,  als  nftmlich  noch  Alle  spe- 
kuliren wollten,  kassirten  die  Zeichner  nnd  Speknlationskänfer, 
welche  realisirten,  grosse  Gewinnste  ein.  Als  aber  die  weiteren 
Einzahlungen  sich  näherten  und  Alle  realisircn  wollten,  da  fan- 
den sieh  keine  Abnehmer,  man  mnsste  speichern,  man  musste 
boeligespBnnten  Kredit  nehmen,  nm  die  erworbenen  Papiere  zu 
Wten,  man  musste  Geld  aufnehmen,  nm  die  Einzahlungen  vor- 
«ischie-sen.  Eine  Zeit  lang  ging  das,  die  vorher  sehr  angeregten 
Mirkte  waren  „still,  aber  /est'\  Aber  als  endlich  dieser  oder 
jener,  der  die  Einzahlungen  nicht  mehr  anzubringen  vermochte, 
jeden  Preis  verkaufen  mnsste,  da  brach  das  Unheil  los,  die' 
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Agio*8  schwanden  me  Spreu  vor  dem  Winde  and  die  Yerlnsle 
vom  eingezahlten  Kapital  begauuen  sich  laNvineuartig  forlzueoi- 
wickelii. 

Die  Regierungen  waren  in  dieser  Zeit  liberaler  in  den  Aktien- 
konzessionen  geworden.  In  Frankreich,  wo  frllherhin  eine  Eisen- 
babnkonzession  Jahrzehnte  lang  zwischen  den  eifersttchtigen  Par- 
teien des  Parlamcntos  liin  und  licr  geworfen  wiinle.  elie  sie  die 
damals  notlnvendige  Zustimmung  der  Volks  Vertretung  gewann,  be- 
durfte es  jetzt  nur  eines  Deloretes  der  Regierung,  und  solche  m- 
den  gern  und  in  reicher  Fülle  gegeben,  weil 'die  neue  Regiemng 
der  glönzenden  und  grossartigen  ünternehmun-roii  als  Nimbus  be- 
durfte. In  Oesterreich,  wo  der  Staat  sich  noch  mit  ciiiom  YA>en- 
hahnnetze  überziehen  wollte,  wo  man  alle  Mittel  in  Anspruch 
nehmen  musste,  um  die  produktiven  Erftfte  semes  Volkes  nscb 
zu  entwickeln,  war  man  nicht  minder  freigebig  mit  Konzesdoiieo. 
rrcii-son  bedachte  wenigstens  das  Herg^verks-  und  Hüttenwesen 
reichlich  mit  Konzessionen,  die  im  Ganzen  200  Millionen  umfas- 
sen mögen;  ebenso  wurden  £isenbahnuntemehmungen  willig  koa- 
zessionirt,  nnd  die  bestehenden  Eisenbahngesellschaften  henAtzten 
das  hohe  Agio  Ihrer  Aktien,  um  ihr  Anlagekapital  zu  yenrielftl- 
tigen  und  ihr  Unternehmen  auf  ein  Zweigbahnnetz  von  zweifei- 
liafier  Zukunft  au>zuilehneü.  Die  Zurückhall unir  Preussens  in 
Bank-  und  Kreditbankkonzessionen  wurde  durch  die  Staaten  Mit- 
teldeutschlands reichlich  ersetzt;  und  als  dem  heissblfitigen  TJnto^ 
nehmungsgeist  die  Politik  der  preussischen  Regiemng  dennoch  n 
langsam  und  zu  zurücklialteuil  war.  da  erfand  man  den  Ausweg 
der  Kommanditgesellschaften,  welche  der  Konzession  niclit  bedurf- 
ten und  rasch  im  grossartigsten  Massstabe  überall  und  für  alle 
Zwecke  erstanden. 

Fassen  wir  noch  einmal  alle  Momente,  welch.^  \uü  1851  bis 
1856  auf  dem  Kapitalmärkte  in  Wirksamkeit  traten,  in  eiuem 
Ueberblick  zusanunen,  so  können  wir  die  folgenden  aufstellen: 

1)  die  massenhafte'  Ansammlung  disponibler  Kapitalien  to- 
bunden  mit  der  heissblütigen  Ungeduld  ihrer  Besitzer  eine  rentable 
Anlage  zu  linden. 

2)  Die    Leberscbätzuug  der   verfügbaren    disponiblen  Ka- 
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pitatieo,  welche  durch  die  Zuflösse  edier  Metalle  herbeigeMhrt 
winde. 

3)  Die  üeberreizang  des  ohnehin  schon  überscbwänglichen 
rnternehmimgsgeistcs  durch  die  Wirksamkeit  der  Mobiliarkredit- 
^talten. 

4)  Die  Anfangs  bestehende  Unmöglichkeit  anders  als  in  festen 
Anlagen  eine  ausreichende  Beschftftigung  der  vorhandenen  dispo- 

nibc'ln  Kapitalien  zu  finden  und  der  bieraus  hervorgehende  über- 
mässige Uebergang  umlaufender  Kapitalien  in  stehende  Anlagen. 

5)  Die  allgemeine  Betheiligung  beim  Börsenbandel,  in  welcher 
wir  einen  Uebergang  der  sonst  die  feste  Hand  bildenden  Kapitalien 
10  den  Zwischenhandel,  also  eine  gefahrvolle  Verschiebung  der 
wirthschaftlicben  Elemente,  hervorgerufen  tbeils  durch  den  Geist 
der  Epoche,  tbeils  durch  das  reichlich  angewandte  Keizmittel  der 
•Xttionakmleihen''  eriiannten. 

6)  Der  erste  grossartige  Aufschwung  des  Prinzips  der  alles 
in&ssenden  Eapitalassoziation,  welcher  alle,  auch  die  nur  TorQber- 
gehend  disponibeln  Kapitalien  an  sieb  riss  und  durch  die  Masse 
der  produzirtcn  Quittungsbogen  die  Engagements  weit  über  die 
vorhandenen  Mittel  ausdehnte. 

Jedes  dieser  Elemente  enthielt  reichlichen  Zündstoff  zu  einer 
Krise  des  Kapitalmarktes,  sie  alle  zusammenwirkend  mussten  der 
luise  eine  beibpieliose  Ausdehnung  geben. 
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V. 

Die  Bewegungen  de^  Zinsfusses. 

Diskonto,  Kente  und  Report  sind  die  drei  Erscheinungsformen 
des  Zinsfasses,  die  sieb,  obwohl  anter  onverkennbaren  Wechselbe- 
ziehungen, selbstständig  neben  einander  gestalten,  and  deren  jede 

ihre  eigenthümliclie  Eutwickluim^gescLichte  hat.  Der  Diskonto 
bildet  den  Zinsfus^  für  den  kurzfristigen  Wechsel-  und  Lombard- 
kredit^  für  die  leichtbewegUchen  Kapitalien,  welche  hauptaächlidi 
dem  Handels-  ond  gewerblichen  Verkehr  jedesmal  für  korze  Zeit 
dienen  und  in  rasche  Umsatz,  Oberall  zn-  nnd  abfliessend,  nih- 
renrl  und  fönlernd  den  schwungvollen  Gang  und  die  gleichmässige 
Ilannouie  des  Gescliilftslebens  unterhalten.  Er  ist  als  Preissau 
des  Kapitals  empfindlicher  als  die  Kente  und  geht  in  seinen  Be- 
wegungen nicht  nur  dem  Rentensatze  voran,  sondern  umschwärmt 
denselben  in  seinen  Prozentsätzen  auf-  und  abwärts,  in  den  Ver- 
änderungen stets  grö>-eie  Dinicn>ionen  annehmend.  Ihm  parallel 
läuft  der  Report,  der  Zinssatz  für  kurze  Kapitalkredite  im  Spe- 
kuhitionsgeschäfte.  £r  manifestirt  sich  in  dem  Preisunterschiede 
der  Spekulationsgogonstände,  je  nachdem  sie  Zng  am  Zag  oder  auf 
Zeit  gekauft  werden.  Wenn  der  Haussespekulant  bei  der  Ultimo- 
abrechnung  die  gekauften  Waaren  oder  Papiere  abnehmen  soll, 
und,  weil  er  nicht  Kapital  genug  besitzt,  um  dieselben  za  behalten 
und  den  Kau^reis  za  zahlen,  yielleicht  mit  Schaden  sofort  wieder 
verkaufen  müsste,  so  bietet  sich  ihm  in  dem  Reportgeschäft  ein 
Mittel,  sich  das  zur  Abnahme  nöthige  Geld  vorübergehend  w 
schatten  und  die  Spekulation  bis  zu  einem  tj;ünstigeren  Moment 
der  Abwickelung  fortzusetzen.  £s  findet  sich  nämlich  ein  Kapita- 
list bereit,  anf  Rechnung  des  Spekulanten  die  abzunehmenden  Spe- 
kulationsgegenstände  ^hereinzunehmen**  d.  h.  dieselben  am  Ultune 
ihm  abzukaulen,  sie  ihm  aber  zugleich  auf  Lieferung  nach  1 
oder  2  Monaten  oder  noch  später  wieder  zu  verkaufen.   Je  nach* 
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dem  nan  die  Zahl  der  Speknlanten,  die  in  demselben  Falle  sind, 
mehr  oder  minder  um&ngreich,  ist  dies  Bedfirfiiiss  «per  Gassa** 
zn  verkaufen  nnd  anf  Zeit  wieder  zn  kanfen,  grösser  oder  geringer, 

Fchwankt  also  der  Protit,  welchen  die  ^hereinnehmenden"  BaiKniiers 
oder  Kapitalisten  sich  in  einem  den  Pi'ei«;,  zu  welchem  sie  abneh- 
men, übersteigenden  Liefe iningspreise  ausbediiigen  können.  Dieser 
Profit  bildet  den  Preis  für  die  Gewährung  des  zur  Abnahme  nö- 
thigen  Kapitals  and  heisst  in  der  Börsensprache  Report.  Da  der 
Spekulant  bei  der  grossen  Gefilhrlichkeit  seiner  Operationen  in  der 
Regel  einen  geringeren  Kredit  hat,  als  der  Händler,  so  pflegt  der 
Report-atz  ein  Streben  zu  haben,  sich  tlber  den  Diskontü>atz  zu 
erli()licn.  Da  aber  gleichzeitig'  der  Spckulationshandel  wegen  seiner 
Abhängigkeit  von  Phantasie,  Spielleidenschaft  und  vager  lierechnung 
den  stärksten  Schwankungen  unterliegt,  und  sich  oft  in  dem  Um- 
&nge  seiner  Operationen  durch  das  Torfaandene  Kapital  und  die  Tor^ 
handene  Waare  nicht  beschränkt  g^ubt,  so  giebt  es  keinen  Preis- 
satz, der  grösseren  Schwankungen  unterläge,  als  der  Reportsatz. 
Der  Haussespekulation  steht  die  Baissespekulation  gegenüber, 
welche  zu  ihren  Abwickelungen  nicht  Geld,  sondern  Waare  bedarf. 
Ueberwiegt  diese  Spekulationsrichtung,  so  kann  leicht  der  Fall  ein- 
treten, dass  dem  Haussier  seine  Waaren  in  der  Liquidation  reis- 
send wieder  abgenommen  werden  und  er  für  das  Geld,  welches 
ihm  der  Abnehmer  darleiht,  nicht  nur  keinen  Report  zu  zahlen  hat, 
sondern  in  dem  niedrigeren  Preise,  zn  welchem  er  von  d^  Baisse- 
spekulanten auf  Zeit  wiederkaufen  kann,  sogar  noch  eine  Prämie 
erhält.  Diese  Pniniie  heisst  Deport  oder  Leihgeld;  wenn  sie  er- 
scheint, so  ist  der  Kei)ort  in  sein  Gegentheil  umgeschlagen,  man 
zahlt  Miethe  nicht  för  Geld,  sondern  ülr  Waar^ 

Die  Zuisrente  endlich  Ist  die  schwerfiÜOIgste  üi  ihren  Bewe- 
gungen, sie  hinkt  dem  Diskontosatz  in  seinen  Auf-  undAbschwan- 
knngen  nach  und  erreicht,  beschränkter  in  den  Dimensionen  ihrer 
Schwankungen,  weder  die  niedrigsten,  noch  auch  leicht  ihre  höch- 
sten Sätze.  In  London  musste  z.  B.  1852  der  Di<kontosatz  auf 
2^  bis  2  pCt.  fallen,  ehe  Konsols  den  Paristand  erreichten,  d.  h. 
ehe  die  Zinsrente  sich  anf  8  Prozent  drückte,  und  als  in  der 
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Krise  der  Diskontosatz  auf  10  und  12  pCt  stiog,  blieben  Kon- 
sols  noch  in  den  Achtzigern,  die  Zinsrente  blieb  onter  4  pGt! 
Die  Schwankungen  des  marktgängigen  Prozentsatzes  der  Zins- 

reute  bemcsson  sich  nach  den  Kursen  der  Zinspapierc.  Aber  wem 
bei  den  mit  oim^r  festen  Zinsrente  ausgestatteten  Papieren  der 
Kurs  sich  nach  dem  marktgängigen  Zinsfiisse  in  Verbindong  mit 
dem  Kredit,  welchen  das  betreffende  Papier  geniesst,  regolirt,  so 
tritt  l»ci  den  Dividendenpapieren  ein  neuer  Faktor  in  dem  Preis 
ein,  der  freilich  auch  in  letzter  Instanz  von  dem  marktgängigen 
Fosse  der  Zinsrcntc  abhängt,  aber  eine  kouipHzirtere  RechnoJig 
veranlasst  Es  ist  dies  die  Aussicht  auf  die  künftige  Gestaltung 
der  Dividenden.  Nehmen  wir  z.  B.  an,  der  marktgän'^dge  Qns- 
rentensatz  sei  ein  >oLii(  r,  dass  eine  Eisenbahnaktic,  welche  Aus- 
siclit  auf  eine  sich  gleichbleibende  Rente  von  durchschnittlich 
5  pCt  zeigte,  pari,  also  100,  stehe,  so  wttrde  sich  hieraus  der 
entsprechende  Preis  einer  andern  Eisenbahnaktie,  welche  mit  der- 
selben Sicherheit  im  ersten  Jahre  5,  im  folgenden  6,  im  zwdtfol- 
gonden  7  pCt.  und  von  da  ab  fortdauernd  7  pCt.  ver^priicho,  in 
der  Wci^o  bereclinen,  dass  man  zu  dem  Parikurse  den  gegen- 
wärtigen Werth  einer  auf  ein  Jahr  hinausgeschobenen  Beute  von  1, 
und  den  gegenwärtigen  Werth  einer  auf  2  Jahre  hinausgeschobenen 
ferneren  Rente  von  1  hinzurechnete.  Diese  Berechnung  \N't\r(ie 
nahezu  den  Kurs  von  137  ergeben.  Da  nun  aber  die  Voraus- 
setzungen über  die  zukünftige  Rentabilität  einer  Eisenbahn-,  Bank- 
oder einer  anderen  industriellen  Unternehmung  sehr  schwankende 
sind,  so  werden  die  Kurse  der  Dividendeni)apiere  weit  grösseren 
Unregelmas«;igkeiten  unterliegen,  als  die  der  Zinspapierc;  denn 
den  Schwankungeu  des  für  die  Kapitalisirung  der  Rente  mass- 
gebenden marktgängigen  Zinsfusses  der  Rente,  treten  noch  die 
Schwankungen  der  herrschenden  Ansicht  über  die  kOnftige  Benti- 
bilität  des  betreifenden  Unternehmens  hinzu.  So  kommt  es,  dass. 
während  sich  zwischen  dem  marktgängigen  Diskontosatze  und  don 
Kursen  der  Zinspapiere  immer  ein  gewisser  Zusammenhang  nach- 
weisen Iftsst,  zwischen  den  Kursen  der  DiYidendenpapiere  einersdts 
und  dem  DiskontQsatze  und  den  Kursen  der  Zinspapiere  anderer 
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seits  oft  jeder  Faden  eines  Zusammenhangs  der  Beobachtung  ver- 
loren geht.  Ein  Zu^ammcnliang  ist  allerdings  immer  voilianden 
in  der  Grundlage  der  Werthsberecbnung  der  Rente,  aber  die 
Bchmankenden  RentabilitätshoffiimDgen  bringen  so  viele  Abweichun- 
gen hl  den  Enrslao^  dass  die  Berechnung  der  Abweichungen, 
wdehen  die  Bahn  des  winzigsten  Kometen  unterliegt,  gegen  die 
Ber.^chnung  jener  Abweichungen  ein  Kinderspiel  genannt  wer- 
den kann. 

In  den  Jahren  1862  und  1853  ging  der  Diskonto  in  dem 
Sllekgange  Toran,  ihm  folgte  die  Beute.    Wie  konnte  es  auch 

anders  sein?  Alles  disponible  Kapital,  wenn  es  ans  der  Ruhe  in 
die  Bewegung  übergebt,  bat  ohne  lUicksicht  auf  die  Dauer  seiner 
Beschäftigungsiosigkeit,  auf  die  Bascbheit  der  Entscbliessung  semes 
Eigenthnmers,  auf  den  definitiyen  Zweck  semer  Verwendung^  zu- 
sieht das  Streben  nach  einer  Anlage,  aus  welcher  es  sich  jeden 
Tag  beim  Eintritt  einer  Gelegenheit  zu  günstigerer  und  festerer 
Anlage  ohne  Schaden  wieder  zurückziehen  kann,  und  das  ist  ent- 
weder der  Diskontowechsel  oder  das  Terzinsiiche  Depositum,  wel- 
ciies  letztere  durch  Yermittelung  der  Banken  wieder  in  Dlskonto- 
ud  fthnliche  Geschäfte  übergebt.  Daher  tritt  zunächst  eine  Preis- 
steigerung der  Diskontowechsel,  ein  Riickgang  des  Diskontosatzes 
ein.  Zum  Ankauf  eines  Zinspapieres  an  dessen  Kurse,  zur  Be- 
leOrnsg  eines  Grundstftcks,  an  welchem  man  im  Fall  der  Subha- 
station  verlieren  kann,  gehört  ein  Entschluss,  auf  festes  Vertrauen 
Uisirt,  das  sich  nach  jener  Kpochc  des  aufi^^erc.^ten  Misstrauens 
Ost  allmälig  linden  konnte.  Das  Woit  Report  wurde  damals  noch 
hm  in  den  Mund  genommen;  denn  die  Spekulation  war  erst  in 
den  Anfingen  begriffen.  Später  noch,  als  bei  den  Zinspapieren, 
nschte  sich  die  Hansse  bei  den  Dividendenpapieren  geltend,  denn 
^on  dem  Verlässlichen  geht  der  Mensch  zu  dem  Unverlässlichen 
über. 

Am  raschesten  durchlebte  man  alle  Phasen  in  Frankreich. 
Bie  5  pCt  Rente,  welche  im  Dezember  1851  noch  91,s5  nothrt 
meiden  war,  kletterte  nach  dem  Staatsstreich  rasch  bis  Pari  und 

em^ichte  im  März  1852  bereits  lOG.so.    Jetzt  beaann  der  lebens- 

laogliche  Präsident  die  Wohlthaten,  welche  er  Frankreich  ver- 
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sprochen,  auszaschtttten.  Am  14.  März  1852  wnrde  die  Konver- 
sion der  oprozcntigen  Rente  in  eine  4^prozentige  bescblosscn.  Das 
Recht  zu  dieser  Konversion  war  zweifelhaft,  weil  die  5  pCt  Rente 
a]8  ewige  itonstituirt  worden  war.  Aber  das  Beschäftigung  rachende 
Kapital  &ckelte  diesem  störenden  Gedanken  gegenaber  nur  vor- 
übergehend. Im  Juni  und  Juli  war  Alles  vergessen  nnd  die  Hunse 
wieder  an  der  Tagesordnung.  Bis  zum  November  hob  sich  die 
4^  pC.  Rente  bis  108,9«,  d.  h.  fast  30  Frks.  über  den  Kurs  von 
einem  Jahre  zuvor.  Der  November  1852  bildete  den  ersten  Kul- 
minationspunkt der  Hausse.  Sie  hatte  nicht  nur  die  Knrse  der 
vorhanlencn  Papiere  gesteigert  —  (Bankaktien  seit  dem  1.  Nov. 
1851  von  2000  auf  3000,  Paris-Roucn  von  557  auf  1072,  3  pCt. 
Rente  von  55,7o  auf  86,76),  sondern  die  Schöpfung  einer  ganzen 
Reihe  neuer  Aktienonternefamungen  ermöglicht,  die  den  Glanz  des 
neuen  Regimes  zu  sehr  verherrlichten,  als  dass  die  Regierung  ihn 
Gri'nulung  niciit  hätte  fördern  >ollen.  Zugleich  hatte  der  Glaube 
an  die  goldene  Zeit,  welche  für  die  Börse  gekommen  schien,  Jung 
und  Alt,  Mann  und  Weib,  Kapitalisten  und  Arbeiter  an  die  Börse 
gerufen,  sie  alle  hatten  gekauft  und  mit  der  Hausse  ihre  eigatea 
Illusionen  gefördert. 

Ein  Zeitraum  von  über  15  Jahren  Wiir  nöthig  gewesen,  um 
in  Frankreich  3120  Kilom.  Eisenbahnen  fertig  zu  stellen,  und  2U 
den  999  im  Bau  begriffenen  Kilom.  fügte  die  Regierung  in  der 
kurzen  Epoche  von  9  Monaten  die  Konzession  fftr  3202  Kilom. 
neuer  Eisenliahnen  mit  1000  Mill.  Frks.  Kapital  hinzu.  Daneben 

# 

kam  eine  Menge  neuere  Unternehmungen  auf  den  Markt,  zum  Theil 
der  abenteuerlichsten  Art,  und  an  die  glänzendsten  Schwindel- 
epochen erinnernd.  Man  zeichnete  Aktien,  um  die  algierischett 
Bergwerke  zu  exploitiren,  man  zeichnete  85  Mill.  nm  Wälder  aus- 
zurotten und  Land  urbar  zu  machen,  man  zeiclinete  Aktien  zn  den 
Napoleon-Docks,  endlich  zu  der  Mobiliarkreditbank.  Dieser  erste 
Sturmlauf  des  Unternehmungsgeistes  rächte  sich  bereits  im  Jahre 
1852.  Schon  damals  tlbte  er  eine  sehr  merkbare  Rfickwirkang 
auf  den  Geldmarkt.  Der  Baarvorrath  der  französi dien  Bank  min- 
derte sich  in  derselben  Zeit  um  mehr  als  100  Mill.,  von  626  auf 
511  Mill.  Frks.,  das  Wecbselportefeuille  stieg  von  95  auf  274 
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KUL  Frks.,  die  Beleihung  von  Renten  von  10  auf  156  Mül.  Frks., 
der  Notenumlauf  von  522  auf  672  Hill. 

Der  Unternehmungsgeist  liattc  seine  ersten  Kräfte  erschöpft, 
die  Hausse  sirh  übernommen,  Geld  war  knapp,  die  londoner  Bank 
wehrte  vorsichtig  dem  Baarabfluss  nach  Frankreich,  die  Reports 
stiegen  auf  eine  nie  gekannte  Höhe:  und  trotz  der  Proklamation 
des  Eaiserthnms,  trotz  der  Beportirongen  und  Ankäufe  des  Credit 
mobilier  brach  die  Baisse  nnanflialtsam  herein. 

Der  Unternehmungsgeist  hat  sich  von  dieser  Reaktion  noch 
oft  wieder  erholt,  er  hat  sich  in  seiner  ganzen  Gewalt  und  auch 
in  seiner  Schwindelhaftigkeit  erst  spater  entfaltet.  Dennoch  bil- 
det dieser  erste  liückschlag  einen  wesentlichen  Moment  in  der 
Eotwicklung  jener  Epoche.  Mit  dieser  Reaktion,  die  in  Frank- 
reich Ende  1852,  in  Deutschland  und  England  An&ng  1853  ein- 
trat, hatte  der  marktgängige  Zinsfoss  in  Diskonto  nnd  Rente  sei- 
nen tiefeten  Stand  ttberschritten  Die  englische  Bank  erhöhte  am 
12.  Januar  1858  ihren  Diskontosatz  von  2  auf  2^,  am  20.  des- 
selben Monats  auf  3  pCt.  und  erroif^hte  liereits  im  September 
1853  5  pCt,  im  Älai  1854  5^  pCt.  ^^citdein  hat  der  Diskonto- 
satz 2war  noch  verschiedentlich  geschwankt,  aber  V»i^  zur  Krise 
hat  er  nicht  wieder  jenen  tiefsten  Stand  erreicht  Die  französische 
Rente  hatte  ebenfidls  im  November  1862  ihren  hdclisten  Kurs 
erreicht,  Konsols  traten  mit  100^  in  das  Jahr  1853  hinein,  san- 
ken sofort  unter  Pari,  überschritten  April  bis  Juni  noch  einmal 
auf  kurze  Zeit  den  Parikurs  und  verfielen  von  da  ab  unwidersteh- 
lich der  Baisse,  die  den  Kurs  schon  im  Jahre  1853  bis  auf  93 
herabf&hrte.  Preussische  Staatsschuldscheine  erreichten  den  Kurs 
von  94|,  womit  sie  das  Jahr  1852  schlössen,  von  da  ab  auch  nicht 
wieder,  ebenso  2^  pGt  Integralen  in  Amsterdam  nicht  wieder  den 
Sehlussknrs  des  Jahres  1852  von  66f.  Auch  die  Wiener  Börse 
sah  die  Hausse  der  Zinspapiere,  wie  sie  sich  Ende  1852  culiul- 
tete,  seitdem  nicht  wieder. 

Die  Ursache  dieser  steigenden  Bewegung  des  Zinsfus-es  liegt 
allerdings  zum  Theü  in  den  mit  dem  April  des  Jahres  1853 
anhebenden  orientalischen  Winnen,  die  sich  zu  einem  kapital- 
fressenden Kriege  entwickelten,  in  der  hieraus  hervoigehenden 
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Ueberfüllong  aller  europftisclieii  Märkte  mit  neuen  Anleihepapiereo. 
Aber,  wenn  es  auch  mttssig  erscheinen  mag,  darttber  zn  speknli- 
ren,  was  ohne  den  Krieg  der  Lauf  der  Entwicklung  gewesen  seil 

würde:  die  Ueberzeugung  glauben  wir  aussprechen  zu  künueu,  da^s 
die  Kapitalabsorption,  welche  der  Krieg  berbeifahrte,  ohne  iim, 
freilich  zu  produktiverem  Erfolge,  durch  den  bereits  damals  rie- 
sengross  erwachsenen  Unternehmungsgeist  vollführt  worden  wfce, 
dass  auch  ohne  den  Krieg  eine  Krise  vielleicht  rascher,  viäl^t 
minder  verderblich,  aber  deunoch  eingetreten  wäre. 

In  den  Jahren  1853,  1854  und  1855  erblicken  wir  die 
europäischen  Börsen  in  dem  Kampfe  mit  den  politischen  Verwick- 
lungen. Sie  wurden  von  England,  Frankreich,  Rnssland,  Sardioieo, 
Preusscii,  Oesterreich  und  der  Türkei  zu  einem  \\ ahrhaft  riese«- 
haften  Betrage  mit  Anleihen  in  Anspruch  genommen,  welche  tlieils 
die  Ausgaben  dieses  kostspieligsten  aller  Kriege  aufbringen,  theiis 
zugleich  in  Oesterreich  den  gähnenden  Schlund  eines  Staatsd^ts 
decken,  theiis  in  Preussen  zugleich  dem  Ausbau  eines  Eiseobshn- 
netzes  dienen  sollten ;  sie  schwebten  in  der  bestandigen  Gcfabr. 
dass  der  Krieg,  den  man  zu  lokalisircn  suchte,  dennoch  vom  fei- 
nen Orient  sich  auf  Mitteleuropa  herttberwäken  könnte,  sie  standen 
einer  Reihe  von  Missemten  gegenüber,  welche  grosse  KiqiitafieD 
zur  Ergänzung  des  Bedarfs  an  Lebensmitteln  in  Anspruch  nahmeD, 
sie  litten  unter  mehreren  auf  einander  folgenden  Geldklemmen:  und 
dennoch  bewahrten  sie  diesen  auf  sie  einstürmenden  Ansprücbea 
und  Unglücksfällen  gegenüber  ehie  wunderbare  Standhaütigkeit,  sie 
behaupteten  feste  Kurse  und  energische  Haussebestrebungen  u 
ZeitlUufen,  welclie  in  andern  Epochen  die  letzte  Faser  von  lliiLigie 
zerquetscht  haben  würden,  ja,  trotz  der  ungeheuren  Anleihen,  trotz 
der  Unverlässlichkeit  aller  politischen  Verhältnisse,  trotz  der  Schrc- 
eken  des  Krieges  und  der  Kriegsdrohungen  war  auf  allen  FUttsen 
der  industrielle  üntemehmungsgeist  unausgesetzt  thätig,  und  schuf 
Unternehmungen,  die  zu  anderen  Zeiten,  im  tiefsten  Frieden,  fvlr 
die  vorhandenen  Kapitalkräfte  zu  gross  erschienen  sein  würden. 
Der  englische  Unternehmungsgeist  schottete  das  FttUhom  jvodak- 
tiver  Kapitalanlagen  auf  alle  Länder  des  Erdballs  aus,  Frankreich 
überstrickte  sich  mit  einem  dichtem  Netze  von  Eisenbahnen  und 
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garaoD  den  Math,  Oesterrtich  und  Spanien  mit  seinen  Eapital- 
kiäfien  anter  die  Anne  zn  greifen;  Bentschland  entwickelte  sein 
Eisenimbnnetz  zn  einem  Umfange,  den  man  froher  selbst  im  Frie- 
den für  uuraöglich  gehalten  liättc,  es  schuf  eine  Reihe  von  kapital- 
reichen  Bergwerks-  und  üütteuunternehmungen,  welche  der  metai- 
iorgischen  nnd  Kohlenprodoktion  einen  nie  geahnten  Umfang  gaben, 
es  sdmf  eine  Beihe  von  Notenbanken,  welche  in  Um&ng  und 
Wirksamkeit  die  kühnsten  Voraussetzungen  früherer  Jahre  über- 
trafen, endlich  bemächtigte  sich  die  Kapitalassoziation  auch  in 
grossem  Umfange  des  Fabrikwesens,  und  erö£^ote  in  allen  Zweigen 
der  Fabrikation  grossartige  Anstalten,  die,  mit  betrftchtlichem  Ka- 
pitale arbeitend,  den  deutschen  Gewerbfleiss  als  konkoArenzfthig 
mit  aller  Welt  erweisen  werden. 

Erst  diese  grossartige  Entwicklung  des  Unternehmungsgeistes 
in  schlimmer  Zeit  Usst  den  zutreffenden  Rttckschluss  machen  auf 
die  Masse  von  Kapitalien,  welche  angesammelt  und  beschäftigungs- 
los auf  diese  Zeit  gewartet  haben  mnssten,  um  jener  sich  so  sieg- 
haft entwickelnden  wirth^cliaftliclien  Kraft  als  Ruckhalt  zu  dienen, 
auf  die  Wirksamkeit  ferner,  welche  die  unaufhörlich  aus  Kalifor- 
nien und  Australien  kommenden  Goldsendungen,  diese  für  den 
Unternehmnngsgeist  unerschöpflich  fiiessende  Quelle  seines  Kapitals 
ttben  nmsste,  überall,  wohin  der  Strom  des  Goldes,  oder  des  durch 
ihn  anderwärts  ausser  Thätigkeit  gesetzten  Silbers  sich  wendete, 
einen  Bfickscbluss  endlich  auf  die  unglaubliche  Masse  von  Kapi- 
Uboitteb,  welche  sich  dem  Unternehmungsgeist  für  seine  Grün- 
dungen deshalb  zu  Gebote  zn  stellen  schienen,  weil  der  Reiz  des 
Gewilms  in  der  oft  unterbrochenen,  aber  immer  wieder  aufleben- 
den Hausse  der  Dividcndcnpapicre  alle  Klassen  der  Kai)itali:>ten 
zur  Betheiligong  an  dem  so  lukrativen  Zwischenhandel  mit  Börsen- 
«ielcten  heranlockte. 

Aber  ausser  der  nach  langer  Stagnation  mit  der  ganzen  Wucht 
der  Ungeduld  hervorbrechenden  Bethätigung  des  Kapitales  stand 
der  Unternehmungsgeist  unter  der  Einwirkung  noch  anderer  Reiz- 
BitteL  Wir  können  dieselben  in  das  eine  Wort  »Nachfrage'*  zn- 
ttmmenfassen.  Die  Goldentdeckungen  in  Kalifornien  und  Austra- 
lien hatten   eine  grosse  rasch  wachsende  Bevölkerung  nach  den 
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Eldorado's  hingezogen,  eine  Bevölkerung,  die  sich  nur  mit  der 
Gotdproduktion  beschäftigte  und  aus  ihr  die  Mittel  zu  gewioiMD 
dachte,  die  BedOrfioisse  des  Lebens  in  höchster  FOlle  xu  kante. 
Da  das  Gold  ein  Kapital  fast  nur  zum  Kauf,  und  nur  in  geriDgem 
Masse  zur  unmittelbaren  Vcr\Ycn<lung  biMet,  so  waren  aus  allen 
diesen  Menschen,  welche  früher  in  den  verschiedenen  Theüen  der 
£rde  als  Produzenten  Bassen,  also  zugleich  Nachfrage  und  Angebot 
verbrauchbarer  Waaren  bildeten,  kaufende  Konsumenten  geworden, 
Konsumenten  zugleich,  denen  man  eine  unorscbüpHiche  Kaufkraft 
zutraute.  Die  Goldhinder  waren  für  die  übrige  zivili?irte  Welt 
nichts  als  Nachfrage,  und  überall  begann  man  für  diese  Nachfirage 
zu  arbeiten.  Auch  auf  Nordamerika,  welches  das  erste  grosse 
Reservoir  des  aus  Kalifornien  sich  ergiessenden  Goldstromes 
dete,  hatte  sich  dieser  eigcntliimiliclie  Charakter  einseitiszer.  um- 
fangreicher Nachfrage  ausgedehnt,  auch  die  Vereinigteu  Staaten 
kauften  zum  grossen  Theile  mit  Gold.  Wenn  man  aber  joe 
nimmersatten  Märkte  gefhUt  und  dafür  das  kostbare  Metall  nach 
Europa  gebracht  hatte,  so  bildete  dieses  in  den  Händen  der  euro- 
päischen Kallfleute  und  Produzenten  wiederum  einseitige  Nach- 
frage. Wenn  man  die  Statistik  der  ungeheuren  Summen  des  pro- 
dozirten  Goldes  liest  und  sich  vergegenwärtigt,  dass  dies  als  nsoe 
Nachfrage  auf  den  Weltmarkt  kam,  ohne  zugleich  em  Angebot 
von  Kapitalgegenständen  zu  bilden,  welche  im  wirthschaftlichen 
Betriebe  verbraucht  w  erden,  so  ^^ird  man  ermessen,  einen  wie  ku- 
lossalen  Einduss  dieser  Umstand  auf  die  Produktion  Eoropa's 
üben,  wie  die  letztere,  und  mit  ihr  der  XJntemehmnngsgelst  n 
den  grossartigsten  Anstrengnngen  angestachelt  werden  mvsste. 

Aber  diese  Quelle  einseitiger  Nachfrage  an  Stelleu,  wo 
solche  vorher  nicht  dagewesen  war,  stand  und  wirkte  nicht 
allein;  auch  die  Kapitalvergeudung  des  Krieges  wirkte  als  sokhe 
einseitige  Nachfrage.  Der  Krieg  verbraucht  nicht  Mos  die  Ar- 
beitskraft  und  das  Leben  der  Streiter,  hierdurch  eine  Yermiüde- 
rung  des  Angebots  von  Arbeitsleistungen  und  Produkten  erzeugend, 
er  verbraucht  auch  Nahrungsmittel,  Kleidungsstücke,  Metalle,  che- 
mische Produkte  und  vor  Allem  eine  ungeheure  Masse  von  Trans- 
portkräften.  Er  Teneehrt  in  Anleihen  und  erhöhten  Stenern  die 
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Ersparnisse  der  Nationen  und  gebraucht  dieselben  als  Nachfi-age  nach 
ArbtttofKrodakten  aller  Art,  ohne  seinerseits  tär  das  Verlangte  und 
Yenehrte  in  neogeschaifeaem  Kapital  irgend  einen  Ersatx  za  bieten. 

Eodlieh  ist  auch  der  Misswachs,  von  welchem  Europa  meh- 
rere Jahre  hindurch  heimgesucht  wurde,  eine  Quelle  einseitiger 
Nachfrage.  Die  von  dem-elben  l)etrüffcnen  Lander  und  Landstriche 
müssen  um  jeden  Preis  auswärts  kaufen,  ohne  dass  sie  das  Ange- 
bot ihrer  eigenen  Produktion  entsprechend  erhöhen,  sie  mUssen 
icanfen  mit  Aufopferung  ihrer  Ersparnisse,  unter  Einschrftnkung 
ihrer  sonstigen  Konsumtion.  Doreh  die  Oetreidebedehnngen  ent- 
stebt  femer  eine  einseitige  Kachfrage  nadi  Transportdiensten; 
Schiffe  und  Fuhrwerke  sind  in  verdoppelter  Thätigkeit,  Eisenbah- 
nen erlialten  einen  un.Lrewohnlichen  Trati-iiortvorkehr,  und  die  Frach- 
ten steigen.  Diese  Nachfrage  naMi  Prudulvtcn  und  Loistungeu  bil- 
den nicht  den  wirthschaftlichen  Etfekt  einer  neuen  und  ausge- 
dehnteren  Produktion,  einer  Schöpfung  erweiterten  Kapitals,  sie 
will  vidmehr  ledigUcb  die  bestehende  produktive  Thätigkeit  des 
betroffenen  Landstrichs  erhalten,  dasjenige  durch  Zufuhr  eigftnzen, 
was  ihr  im  regelmässigen  Laufe  der  Dinge  von  selber  zuwächst 

B.  Saf/  stellt  einmal  *  inn  ausfülirliohc  Betrachtung  ii1)er 
die  Frage  an,  ob  die  Naclifrajie  allein  im  Stande  sei,  eine  Aus- 
dehnung der  Produktion  herbeizuführen.  Er  koninit  zu  dem  sehr 
natftrlichen  Schluss,  dass  eme  Erweiterung  der  Produktion  nur 
durch  vermehrtes  Kapital  ermöglicht  werde,  dass  die  blosse  Nachr 
frage  der  Regel  nach  nur  eine  veränderte  Richtung  in  der  Ver- 
wendung der  produktiven  Kräfte,  eine  Erweiterung  der  Produktion 
jedocli  nui-  in  so  weit  erzeuge,  als  sie  gleichzeitig  neues  Kapital 
zuführe.  Diese  überaus  simjde  Wahrheit  musste  der  produziren- 
den  Welt  und  dem  sanguinen  Uutcrnehnuingsgeiste  erst  durch  die 
herbe  Erfahrung  einer  tief  eingreifenden  Krise,  unsäglicher  Ver- 
luste demonstrirt  werden.  Die  Nachfrage  der  Goldlftnder,  die 
Kachfrage  Amerika*s,  die  Nachfrage  des  in  Europa  einströmenden 
Goldes  beschäftigte  alle  Fabriken  so«  dass  sie  Ihre  Bestellungen 
nicht  ausführen  konnten;  also,  schloss  man,  niüsi^en  neue  Fabriken 
rentiren;  denn,  dass  nur  aus  dem  ersparten  Ka}>ital  der  Nation 
stehende  Fabrüuuüagen  geschaffen  werden  können,  dass  dieses  aber 
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bis  zu  eiiieni  Grade  erschöpft  werden  kauD,  dass  man  auch  f&r 
die  bestsituirte  Fabrik  einen  den  üersteUnngslKosten  entsprechendeo 
Preis  nicht  mehr  erzielen  kann,  dass  also  die  Aktien  einer  sekbet 

Fabrik  unveräusserlich  werden  könnten,  dachte  man  nicht  Die 
Nachfrage  des  Krieges  beschäftigte  die  Fabrikation  der  Armoebe- 
dttrfhisse,  beschäftigte  die  Handelsflotte,  die  durch  die  Theunmg 
veranlasste  Nachfrage  nach  Transportmitteln  für  Getreide  liess  die 
Schiffsfrachten  enorm  steigen  und  erzengte  'eine  hohe  RentabOitit 
der  Eistjnbahnaktien  —  aber  absurbirtin  niclit  Krieg  und  Theurung 
gleichzeitig  das  er.-partc  Nationalkapital,  welches  auf  die  Aktien  der 
wie  die  Pilze  aufwachsenden  Rhedereigesellscbaften,  der  in  über- 
schwftnglichem  Eifer  tradrten  Eisenbahnprojekte  schliesslich  die 
Einzahlungen  leisten  sollte? 

Hatte  der  Unternehmungsgeist  wälirend  des  Krieges  so  Gros- 
ses leisten  können,  was  niusste  mau  erst  vom  I'riedeu  envartenl 
Das  ^ahr  1856  brachte  ihn.  Es  drohte  bei  seinem  Eintritt  mit 
grosser  Entmuthigung  über  einen  sich  endlos  hinziehenden  Kriqs; 
der  jetzt  endlich  seinen  lokalen  Charakter  zu  verlieren  und  Ißttel- 
europa  zu  erfülicn  drubto.  mit  einer  argen  Geldklenmie,  welche 
namentlicli  in  Frankreich  schlimm  empfunden  wurde,  wo  die  so 
leicht  gezeichneten  1500  Millionen  Renten  als  Alp  auf  dem  Geldmaii^t 
lasteten  und  die  Bank  nur  mit  dem  grössten  Kostenaufwande  ftr 
Goldankäufe  ihre  Zahhmjzsfähigkeit  aufrecht  erhielt.  Aber  schon 
die  ersten  Tage  dc>  Jahres  brachten  einen  klareren  Himmel. 
Bussland  nahm  das  österreichische  Ultimatum  ohne  Bückhait  sd» 
die  Friedenskonferenzen  sollten  erO£fnet  werden«  der  sturmbewegtea, 
▼on  Angst  und  Misstrauen  heimgesuchten  Periode  sollte  Friedsn, 
Ruhe  und  Sicherheit  folgen  I  Aber  wunderbar,  gerade  in  Frank- 
reich misbtraute  man  dem  Aufschwünge.  Man  tiberblickte,  was 
das  Kapital  in  den  letzten  4  Jahren  geleistet  hatte^  welche  beieits 
übernommenen  Leistungen  ^noch  rückständig  waren :  und  man  glaubte 
dem  Unternehmung>geibte  Halt  gebieten  zu  müssen.  Ein  Erlass  der 
Regierung  verkündete,  dass  im  Jahre  185G,  auch  wenn  der  Frieden 
zu  Stande  käme,  keine  neuen  Konzessionen  ertheilt  werden  soUteo« 
die  Ersparnisse  der  Kation  sollten,  so  hatte  es  die  Regierung  de- 
kretirt,  dem  Ausbau  der  bereits  Torhandenen  und  in  Angriff  ge- 
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nommenen  Unternelimuugeu,  der  Uuterbrioguug  der  flottirenden 
Benteotitel  dieneiL  Eine  Herabsetzung  des  Bankdiskontos,  welche 
nach  den  ersten  friedlichen  Botschaften  eintrat,  sollte  diese  Be- 
strebungen iiiiterstützen,  aber  nicht  zu  neuer  Belastung  des  Geld- 
marktes auflbrdera.  Aber  was  vermögen  die  Dekrete  einer  Ke- 
penmg  gegen  den  Ansturm  einer  losgelassenen  Bewegung  der 
Geister!  Lag  doch  in  der  Diskontoherabsetznng  eine  Aufforderung 
za  dem,  was  man  verbot  f  Wurden  keine  neuen  üntemehmnngen 
konzessionirt ,  so  konnte  num  Konimanditgesellscbaften  bilden, 
«ekhe  der  Konzession  nicbt  bedurften,  verbot  man  dem  Unter- 
aehmungsgeiste  und  der  Spekulation  das  Inland  auszubeuten,  so 
stand  ja  das  ganze  Ausland  offen,  und,  je  entfernter  der  Platz, 
lof  welchem  ein  projektirtes  Unternelimen  tliätig  sein  sollte,  um  so 
röckUait>lo  er  konnten  die  Illusionen  und  mit  ihnen  das  Agio  sich 
ergehen.  Das  sonst  sprttchwörtliche  Nationalgefühl  der  Franzosen 
versiegte.  Unternehmungsgeist  und  Kapital  gingen  hinaus  nach 
Spanien,  Portugal,  der  Schweiz,  um  dort  Mobiliar-  und  Boden- 
Aicditgesellscbafteu  zu  gründen,  nach  Oesterreicb,  um  das  dort 
projcktirte  Eisenbahnnetz  ausbauen  zu  helfen,  und  die  französische 
Mobiliarkreditgesellschaft  selbst  fand  ihre  welthistorische  Au^be 
dirin,  durch  „Organisation  des  internationalen  Kredits*'  die  Ver- 
thefloüg  der  französischen  Kapitalien  auf  das  Ausland  zu  besorgen, 
sie  Volke  durch  friedliche  Verbreitung  der  Zivilisation  das  ruhm- 
reiche Werk  der  französischen  Waffen  fortführen. 

In  Deutschland  waren,  abgesehen  yon  Oesterreich,  die  An- 
spannongen  des  Staatskredits  nicht  von  grossem  Umfange  gewesen. 
Min  glaubte  den  Geldmarkt  noch  empfänglicher,  und  beeilte  sieb, 
nachdem  der  Krieg  gewichen,  die  Fruchte  der  besonnen  aufrecht 
erhakeoen  Neutralität  zu  pflücken,  die  Kanonen,  welche  am  30.  März 
in  Paris  die  Unterzeichnung  des  Friedensvertrages  yerkttndeten, 
wen  diesseits  des  Rheines  die  Kanonenschläge,  welche  ein  gross- 
artiges  Lubtfeiierwerk  der  Spekulation  eröffneten.  Auch  hier  ver- 
suchte die  prcussische  Regierung  „abzuwiegeln"  sie  versagte  die 
ittchgesuchte  Konzession  ejner  Mobiliarkreditanstalt  und  veröffent- 
fidite  ehie  dieses  Dekret  trefifiich  motivkende  Denkschrift,  welche 
^  kommende  Krisis  signalisirte.    Sie  schleuderte  im  März  be- 
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reits  einen  Miüisterialerlass  gegen  das  Spekulationsgeschäft  und 
liess  demselben  noch  mehrere  folgen.  Aber  dennoch  unterst&tzte 
sie  nach  Kräften  das  Bestrehen  der  EisenhahngeseUschaften,  das 
hohe  Agio  ihrer  Aktien  darch  VenrielfiUtigung  ihres  Kapitals  rar 
ungemessenen  Ausdehnung  ihrer  Untcrnehmnngcn  au-^zunützeu; 
dennoch  >var  sie  nichts  weniger  uls  zurtlckhalleud  iu  der  Konxes- 
sionirang  von  Bergwerks-  und  Uattenuntemehmangen,  metnend, 
dass  die  Aktien,  welche  nicht  auf  die  Börse  kämen,  auch  den 
Markt  niclit  belasteten.  Dennoch  beging  man  auch  liier,  wie  ia 
Frankreich,  den  Fehler,  durch  Aufrechterhaltung  eines  nie- 
drigen Diskoutosatzes  der  Bank  die  Täuschung  über  das  vo^ 
handene  disponible  Kapital  zu  erhalten  und  den  Untemehmongs- 
geist  anzustacheln.  Im  Mai  1856  trat  nämlich  der  zwischen 
Staat  und  Bank  abgeschlossene  Vertraf?  in  Wirksamkeit,  durch 
welchen  die  Bank  die  Befugniss  erhielt,  ihre  bis  dabin  auf  21 
MilL  Thlr.  beschränkte  Notenemission  in^s  Uogemessene  zu  meh 
tem,  unter  der  einzigen  Bedingung,  dass  ^  der  umlaufenden  Noten 
in  Baarem,  J  in  Wechseln  vorräthig  sein  mussten.  Als  der  Baak- 
prasident  von  Lamprecht  diese  Mas^reg^l  im  Abgeordnetenhause 
vertheidigte,  sprach  er  ausdrücklich  aus,  dass  nur  durch  diese  Uü- 
begrenztheit  der  Notenemission  die  Bank  in  den  Stand  geseUt 
werde,  dem  wechselnden  Geldbedfirfoiss  zu  genügen,  ohne  bei  der 
Steigerung  desselben  sofort  zu  I)i>kontoerhuhuiigen  und  Krcditeiii- 
schräukungen  bclu*eiten  zu  müssen.  Die  Bankvcrwaltuug  hatte  es 
also  auf  einen  Kampf  mit  dem  marktgängigen  Zinsfusse  abgeseben, 
aus  einer  natürlichen  Abhängigkeit  Ton  demselben  wollte  sie  sich 
zur  Herrin  Uber  denselben  emporarbeiten.  Im  Mai  1856  trat  die 
Refonn  in  Kraft,  die  Bank  hatte  einen  Baarvorrath  von  nahe 
20  Millionen  Thlr.,  konnte  also  plötzlich  iu  ihrer  Notenemission, 
bis  60  Millionen  Thaler  hinaufgehen.  In  der  That  machte  sie 
den  Versuch,  einem  steigenden  marktgängigen  Zinsfusse  in  Preusseo, 
dem  steigenden  Diskont osat/e  an  allen  Banken  und  Börsen  Euro- 
pa's  gegenüber  einen  Diskontosatz  von  4  pCt.  aufrecht  zu  erhalten 
und  die  in  Folge  dessen  in  gedoppeltem  Masse  auftretende  Geld- 
nachfrage  mit  Noten  zu  befriedigen.  Vom  80.  April  bis  Ende 
August  Termehrte  sie  ihr  Wechselportefeuille  von  30  auf  47,  ihren 
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Notenumlauf  von  20  auf  nahe  40  Millioucn  Tlilr.  Der  eiucr  so 
aoB^erordentliclien  Gescbäftsauädcliuuug  gegeoübcr  aufrecht  erhal- 
tene niedrige  Diskontosntz  masste  den  Irrtbum  des  Unternehnrangs- 
geistes  Ober  die  ihm  noch  zu  Gebote  stehenden  Mittel  in  ver- 
hftognissvollem  Grade  unterhalten  und  selbst  steigern. 

Oesterreich  fühlte  da^  dringende  De  lürfni^^,  mit  allen  Mit- 
teln auf  eine  rasche  Steigerung  der  wirthscbuftlichen  Thätigkeit 
seines  Volkes  hinznwiricen,  damit  auf  der  breiten  Grundlage 
wirthsehaftlichen  Aufschwunges  seine  Staatseinnahmen  steigen  und 
sdne  Finanzen  gesunden  könnten.  Bereits  im  Herbste  ,1855 
hatte  es  daher  in  der  österreichischen  Kreditanstalt  nach  dem 
Moster  des  Credit  mobilier  ein  In&titut  geschaffen,  welches  die 
^hitiative''  auf  dem  Gebiete  des  wirthsehaftlichen  Unternehmungs- 
geistes vertrat,  seine  Krftfte  aber  auf  Oesterreich  konzentriren 
sollte.  Jetzt,  nachdem  der  Frieden  dem  Unternehmuugsgeiste  eine 
Mte  Bahn  gcöfihet  zu  haben  schien,  trat  es  mit  dem  Plaue 
eines  grossartigen  und  kostspieligen  Eisenbahnnetzes  hervor,  zu 
dessen  Ausfhhrung  die  yerschiedenen  Gesellschaften  der  ,,Grnnder*' 
rasch  und  gern  konzessionirt  wurden.  In  wenigen  Monaten  ka- 
men Anrechts- Cheine  und  Qiiittung^bogen  zu  einigen  Hundert  Mil- 
lionea  6slerreichischer  £isenbahnaktieu  auf  den  Markt,  und  die 
Kreditanstalt,  welche  bei  allen  Unternehmungen  betheiligt  war, 
ttbemabm  c^,  das  Agio  derselben  aufrecht  zu  erhalten  und  zu 
treiben. 

Die  kleineren  Staaten  Mitteldeutschlands  hatten  es  gelernt, 
MS  der  Zurttckhaltung  der  preussischen  Bankpolitik  zu  profitiren. 
Se  hatten,  dem  BedOrfoiss  des  preussischen  Marktes  nach  No- 
toibanken  gegenüber,  als  Preussens  Bankpolitik  die  Gründung 
'olcber  In-^titute  versagte,  eine  Reihe  Noten  ausgebender  Banken 
an  den  Grenzen  Preussens  grossen! licils  mit  prcussi^chem  Kapi- 
^  errichtet,  und  jede  derselben  hatte  es  mit  Freuden  ttber- 
iODunen,  der  kleinen  Heimath  einige  besondere  Yortheile  in  hy- 
pothekarischer Belcibung  des  Grundbesitzes,  wohlfeiler  und  kosten- 
loser Besorgung  der  Finanzgeschäfte  der  TJogierung  zuzuwenden. 
Jetzt,  als  Preussen  auch  den  Kreditanstalten  eine  lleimath  auf 
meinem  Gebiete  versagte,  griffen  jene  kleineren  Staaten  eifrig 
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ZU.  Nachdem  die  Darmstädter  Anstalt,  das  älteste  diteer  Insti- 
tute auf  deutschem  Boden,  für.  1855  eine  Dividende  von  10  pCt 
ausgeschrieben,  die  Aktien  derselben  darauf  sich  rapide  gesteigert 
hatten  und  mit  Leichtigkeit  von  Nachkömmlingen  entbunden  wa- 
ren, die  den  Besitzern  der  Matter  in  ihrem  Agio  reichen  Gewüm 
gaben,  nachdem  femer  die  österreichische  Kreditanstalt  durcb 
den  zufälligen  Be-itz  von  DbÜL^ationon  der  Nationalanlcilie  bei 
dem  Eintritt  des  Friedens  uugcheueren  Gewinn  gemacht  und  den  Kurs 
ihrer  Aktien  in  Folge  dessen  bedeutend  gesteigert  hatte,  war  der 
deutsche  Unternehmungsgeist  auf  Institute  dieser  Art  sehr  brün- 
stig geworden.  Die  "Willigkeit  der  kleinen  Staaten  wurde  daher 
nach  Kräften  ausgenützt,  und  aus  der  Fülle  des  Kajntals  und 
der  Gewinnhoffnungen  den  glücklichen  Heimathläudchen  reicher 
Yortheil  verheissen.  Die  Kreditbanken,  mit  einem  Programm, 
welches  alles  mögliche  Gewinnbringende  und  noch  mehr  m- 
fasste,  waren  das  wahre  Kalifornien  in  Deutsclilauil  geworden. 
Wo  eine  Aktienzeichnung  eröffnet  wurde,  da  strömte  Alles  hiim 
drängte  und  stiess  sich  an  Thoren  und  Tischen  und  zeichnete  das 
Zehn-  und  Zwanzigfoche  dessen,  was  nöthig  war.  Wer  bei  der 
Repartitiott  nicht  genug  bekommen  hatte,  kaufte  an  der  Börse  nod 
Hess  die  „Gründer'  ilire  Anrcrhtscheine  mit  hohem  Agio  reali- 
siren.  Für  Banken,  welche  noch  keine  Stätte  hatten,  wo  sie  ihr 
Haupt  niederlegten,  wurden  bereits  10  bis  20  pGL  Agio  gezahlt 
Das  glfickliche  Halbgöttergeschlecht  der  „Grttnder*"  brauchte  aar 
in  die  Fülle  des  Kapitales  hineinzugreifen,  so  hatten  sie  mehr 
als  sie  brauchten.  Unter  so  tropischer  Sonne  mus4e  sich  natür- 
lich das  Geschlecht  der  Gründer  und  Kreditbanken  rasch  mehren. 
Zahllos  wAren  <üo  Kreuzheirathen  verschiedener  Banken  zur  Pro- 
kreation reicher  Nachkommenschaft,  wo  ein  Bänkchen  kaum  ans 
dem  Eichen  kroch,  war  es  schon  mit  einer  neuen  Münk  traditig. 
Dessau,  Koburg,  Meiuingen,  Leipzig,  Lübeck,  Bückeburg  wurden 
mit  Kreditinstituten  ausgestattet  Herr  Nnlandt  wanderte  gcfl 
Osten,  um  den  Rumänen  das  neue  Evangelium  zu  verkünden,  und 
als  Alles  besetzt  schien,  da  entstand  in  seinem  erfinderiscben 
Kojjfe  die  Idee,  dem  Systeme  in  einer  Zentralbank  mit  50  3Iill. 
Tlür.  Kapital  die  Krone  aufzusetzen. 


uiyui^uu  Ly  Google 


Die  HandeUkrisw  ron  1857. 


In  Preussen  konnte  man  nicht  zurückbleiben,  die  GrUnder- 
prämien  schmeckten  gar  zu  süss.  Herr  Hansemann  hatte  mit 
seiner  Diskontogesellschaft  den  Weg  gezeigt,  die  Konzessionirung 
a  nmgeheiL  Acht  Banqaiers  grttndeten  im  Wege  der  stillen  Ge- 
seDschaft  anf  Aktien  die  Berliner  Handelsgesellschaft  mit  15  Mil- 
lionen Thlr.  Kapital;  sie  hatten  andere  Ban(iuicrs  übergangen 
and  diese  thaten  sich  am  folgenden  Tage  zum  Bankverein  mit 
10  Hiüioneu  Thlr.  Kapital  zusammen.  Die  Yermehmng  des  Ka- 
pitals anf  das  Doppelte .  nnd  Mehr^Ache  wurde  natflrlich  flhendl 
Torbehalten.  In  Magdeburg,  Königsberg,  Bresku  folgte  man  dem 
Berüner  Beispiele.  Fabrik-,  Bergworks-  und  lluttengcsellschaftcn 
nahmen  ebenfalls  die  Form  der  Kommanditgcsellscliaft  .tn,  um  das 
langwierige  Konzessionswesen  zu  umgehen,  landwirtbschafüicbe  Kre- 
dügesellschaften  wurden  Torberdtet  —  kurz  wohin  man  blickte, 
da  regnete  es  Akti«),  Agio  und  Gold. 

Es  scheint  ein  der  Menschheit  von  Ewigkeit  her  auferlegtes 
Gesetz,  Yon  Osten  nach  Westen  Torzudriugen.  Alle  gro><en  Züge 
gen  Osten,  von  Alexander  bis  zu  den  Krenzzttgen  und  Kapoleon 
herab,  sind  missglttckt  Die  Bewegung  der  Mobiliarkreditinstitute 
ging  in  westö-tlicher  Richtung,  Jassy  war  ihr  äusserster  orienta- 
lischer Vorposten.  Der  Frieden  hatte  auch  Russland  aufgethan, 
nnd  als  man  daheim  doch  selbst  vor  der  Masse  konkurrirender 
SdiQpfangen  Angst  bekam,  und  in  Verlegenheit  um  „grosse  lu- 
kntife  Unternehmungen'*  war,  wandte  man  seine  Blicke  auf  jenes 
ungeheure  jungfräuliche  Gebiet  im  Osten.  Anfangs  hegte  man 
hie  mid  da  den  Gedanken,  auch  in  St.  Petersburg  eine  Kredit- 
äoätalt  zu  gründen,  aber  man  überlegte  sich  rasch,  dass  es  besser 
«ii  jenes  Terrain  selbst  auszubeuten,  statt  sich  eine  Konkurrentm 
n  schaffen.  Bfan  liess  es  bei  Filialen  an  der  Newa  und  ging 
<iirekt  auf  das  Ziel:  die  grosse  Gesellschaft  der  russischen  Eisen- 
hahnen, los.  Von  allen  Ländern  pilgerten  Abgeordnete  nach  der 
Kaisentadt,  an  den  Börsen  zischelte  man  sich  die  Reiserouten 
^  Herren  Tnmeyssen  und  Wenddstadt  zu,  und  zahlte  fhr  Darm- 
••Mter  einige  Gulden  mehr.  Der  pfiffige  Ru«;se  liess  an  sich  her- 
ankommen, liess  die  konkurrirenden  Eiseiibahnjager  einander 
onterfordem,  machte  sie  durch  kluge  Zurückhaltung  heisser  und 
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immer  heisser,  und  als  endlich  die  firanzösische  nGrQnder"-Ge8ellr 
Schaft  unter  Pereire^s  Auspizien   der  belgischen  und  deatsdni 

den  Kaiig  ablief,  das  goldene  Fliess  errang  und  die  Abgeordneten 
freudestrahlend  heimzogen:  da  hatte  das  Fliess  seinen  Kurs  ver- 
loren. Die  erschreckten  Börsen  hatten  ängstliche  Traume  voa 
den  Hunderten  von  Millionen  russischer  Eisenbahnaktien,  die  nm 
auf  den  Markt  kommen  würden,  man  taxirte  die  übernommenoi 
Millionen  russischer  Eisenbahnaktien  als  Passiva  der  betretienlen 
Banquiers  und  des  Credit  mobilier,  alle  Börsen  des  Kontinents 
befiel  ein  Alpdrücken,  und  der  Alp  hatte  ein  Kosackeogesielit) 
mit  einem  Wort,  der  Spekulationsgeist  auf  diesem  Gebiete  vai 
das  Griiudetgeschäft  hatten  in  Uusslaud  ihr  Grab  gefunden. 


VL 

Die  Krisis  am  Kapitalmärkte. 

Es  ist  schwer  zu  sagen,  was  eigentlich  den  Umschlag  der 
Stimmung  an  der  Börse  veranlasste.  Unmittelbar  waren  es  ü^ei- 
lieh  die  im  August  und  September  1856  rasch  auf  einander  fol- 
genden Diskontoerhöhungen,  welche  alle  grösseren  Bankinstitate 
Europas  vornahmen,  und  mit  diesen  trat  die  Furcht  vor  den 
Silberai iflu-s  nach  dem  Orient  in  Verbindung.  Aber  wer  genauer 
beobachtete,  koinite  den  beginnenden  Umschlag  schon  einige  Mo- 
nate früher  bemerken.  In  Berlin  namentlich,  wo  wir  der  £&t- 
wickdnng  genauer  zu  folgen  Gelegenheit  hatten,  wurde  die  Stini> 
muDg  der  Börse  schon  mit  dem  massenhaften  Auftreten  der  Agio- 
lagc-Speknlation  der  „Gründer"  fieberhaft.  Als  ^Dessaner"  und 
-Leipziger"  noeli  ehe  die  betrefieudeu  Institute  ins  Leben  traten, 
bis  auf  und  über  120  getrieben  wurden,  als  „Meininger'*,  „Kobur- 
ger**,  „Gcnfer*\  „Jassyer'  mit  hohem  Agio  auf  die  Börse  kamen, 
als  „Handelsgesellschaftsantheilc"  mit  115  auftraten  und  „Bank- 
vereinsaniheiie  '  ihnen  nacheiferten,  als  sich  bei  den  jüngeren  dieser 
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Papiere  die  Erscheinung  wiederholte,  dass  der  erste,  von  dem 
Agiodiust  der  Gründer  diktirte  Kurs  der  höchste  war,  und  von 
da  ib  nur  im  tflglichen  Wechsel  der  Kurse  etwa  za  gewinnen  war, 
konsequentes  Festhalten  der  Papiere  aber  sichere  Verloste  brachte, 
als  endlich  gar  die  Darmstädter  IJank  und  die  Berliner  Piskonto- 
gesellschaft  ungefähr  gleichzeitig  den  Entschluss  fassten,  ihr  Ka- 
pital, welches  sie  eben  erst  verdoppelt  hatten,  von  neuem  auf  die 
doppdte  Hohe  za  bringen:  da  kühlte  sich  der  wilde  Eifer  des 
Publikums  mit  jedem  Tilge  mehr  ab,  man  lei'^teto  nur  noch  wider- 
willig die  Einzahlungen,  man  berechnete  mit  Angst  und  Sorge  die 
ungeheuere  Belastung  des  Geldmarktes,  man  mass  seine  eigenen 
Kiflfte  und  fragte  sich,  woher  man  das  Geld  nehmen  wolle,  wenn 
mao  doreh  einen  Kursrückgang  gezwungen  würde,  die  Quittungs- 
bögen  \oll  einzuzahlen,  um  durcli  Abwarten  allroftliger  Bessenmg 
grossen  Verlust  zu  vermeiden :  kurz,  der  Gedanke,  dass  nach  einem 
trivialen,  aber  treffenden  Ausdrucke,  „die  Pauke  einmal  ein  Loch 
bckoimnen'*  könnte,  bohrte  sich  immer  tiefer  in  die  Gemüther,  und 
ganz  im  Stillen  wuchs  die  Zahl  der  klugen  Leute,  welche  sich 
des  gefährlichen  Besitzes  von  Quittungsbogeu  eiitausserten.  Tropfen- 
weise begann  sich  das  Kapital  vom  Zwischenhandel  zurückzuziehen, 
meht  aber  durch  festes  Behalten  der  Papiere,  sondern  durch 
fldilealiiges  Zurückwerfen  derselben  in  den  Börsenhandel.  Der 
Kreis,  innerhalb  dessen  die  Papiere  zirkulirten,  verengte  sich  und 
je  enger  er  wurde,  um  so  rascher  zirkulirten  die  Papiere,  um  so 
<4^8ciiäftsreicher'*  waren  die  Börsen,  um  so  stolzer  die  Zuversicht 
dcgeoigen,  welche  die  Hitze  des  täglichen  Kampfes  nicht  zur  Be- 
ammiig  kommen  liess.  Aber  anch  diesen  gegenüber  machte  sich 
trüber  Druck  mit  jedem  Ultimo  geltend.  Dass  sich  eine  mäch- 
tige Kontremiue  zu  regen  begann,  konnte  sie  in  ihrer  Siegesge- 
wisaheit  nicht  stören,  sie  brachten  derselben  verschiedene  Schlap- 
pen bei,  und  das  Kaufbedürfiiiss,  welches  die  vorausgegangenen 
Wankoverkaufc  bei  jeder  Liquidation  hervorriefen ,  erleichterte 
ii'Kibiens  den  Haussiers  die  Abrechnung.  Aber  da  der  Kreis 
^  Kapitalien,  welche  dem  Aktienhandel  dienten,  sich  allmftlig 
Wogte,  die  Aktien  aber  immer  zahhreicher,  und  mit  dem  Fort- 
giiige  der  Einzahlungen  immer  „schwerer*  wurden,  so  machte  sich 
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der  Geldmangel  mit  Jedem  Monatsschlass  peinlicher  fthlbar.  Die 

Reports  erreichten  eine  erschreckende  Höhe,  und  obwohl  die  war 
erstandenen  Bank-  und  Kreditinstitute  ihr  Geld  zum  ^össten 
Thtile  in  Beportirongen  anlegten,  also  das  Eingezahlte  rasch  wie- 
der der  Börse  zoführten,  so  Tennochte  ihre  Konkarrenz  doch  der 
Steigerung  nicht  Herr  zu  werden.  In  der  fieherhaften  Hast  dei 
Verkehrs  schwankten  die  Kurse  haltlos  auf  und  ab,  wer  heut« 
kaufte,  suchte  morgen  schon  wieder  zu  verkaufen,  und  der  Kanf 
nur  wurde  leichter,  der  Verkauf  immer  schwieriger.  Aher  deunocb 
reizte  die  herrschende  Illusion  immer  von  Neuem  zum  Kanf»  iwi 
der  oft  erschütterte,  aber  eben  so  oft  wieder  befestigte  Glanbe  an 
den  Bestand  der  Hausse  veranlasste  zu  den  äussersten  Anstren- 
gungen und  Opfern,  um  die  gekauften  Papiere,  die  uur  mit  Ver- 
lust zu  verkaufen  gewesen  wftren,  zu  hehalten,  die  ^ekolatioo 
fortzusetzen.  Es  ist  unglaublich,  mit  wdcher  Zähigkeit  man  m 
dem  Glauben  der  Hausse,  der  diese  einseitige  Richtung  der  Spe- 
kulation erzeugt  hatte,  festhielt,  welche  Ungeheuern  Zinsen  man 
zahlte,  um  durch  den  Besitz  von  Papieren  von  der  erholftea  Bef^ 
serung  profitiren  zu  können.  Der  wiederhergestdlte  Frieden,  <fic 
günstigen  Ernteaussichteii,  die  grossartige  Entfaltung  der  iads* 
striellen  Thiitigkeit  auf  allen  Gebieten,  die  monatliche  Steigeruni: 
des  Eisenbahntransports  bildeten  ebenso  viele  täglich  beherzigte 
Stutzen  des  Glanbens,  ja  selbst  der  steigende  Zinsfuss,  das  Symp- 
tom des  kommenden  Unheils  musste  zur  Sttttze  des  Glaubeni  «ß 
den  Werth  und  die  Rentabilität  der  Bankaktien  dienen. 

Bei  dieser  Gespanntheit  der  Verhältnisse  bedurfte  es  nur 
eines  plötslidien  Impulses,  um  das  ganze  Gebäude  der  Hansse  io 
Staub  aufisnlOsen,  wie  eine  Gksthrfine.  Dieser  Impuls  kam  in  öen 
rasch  aufeinaniier  folgenden  DiskontoerliOliungen  der  verschiedenen 
Banken.  Da  krachte  es  an  einem  Tage  an  allen  Börsen  Deutsch- 
lands zusammen.  Wie  ein  Traum  waren  die  Illusionen  gesch^s^* 
den,  und  mit  noch  grosserer  Hast,  als  man  früher  zu  kaufen  ge- 
sucht, drängte  man  sich  zum  Verkauf  um  jeden  Preis.  Die  Börse 
bot  einen  erschütternden  AnV)lick:  dieses  wüste  Drängen  erhitzter 
Gestalten,  dieses  Jagen  der  Mäkler,  dieses  Unterfordern  der  Ver- 
käufer, das  in  wenigen  Augenblicken  die  seit  Monaten  mflbsafi 


uiyui^iuu  Ly  Google 


Hmddskritii  von  1857. 


307 


tefataptete  Kurshöbe  zu  Nichte  machte,  diese  gezwungene  Gleich- 
pM^kät  bei  den  kolossalsten  YerlnsteD^  diese  Ycm  Minute  ta 
Ifiimte  wachsende  Mathlosi^eit»  dieses  haltlose  Herabflattern  aller 

Preise,  Alles  gewährte  das  Bild  der  Emtlchterung  und  Zerstörung, 
zeigte  das  herbe  Angesicht  der  Wahrheit,  vor  der  alle  Illusionen 
za  Nichte  wurden.  £s  waren  die  letzten  Tage  des  Septembers 
1^,  welche  diesen  panischen  Schrecken  brachten.  Am  25.  Sep- 
tenber  erreichte  die  Reaktion  in  Berlin  ihren  Höhepunkt,  alle  Pa- 
piere oline  Ausnahme  waren  derscll)en  untenvorfon,  die  ,,beliebte- 
steti''  natürlich  am  stärksten;  Damistädter  ticlen  in  wenig  Tagen 
in  20  pCt,  Dessauer  eilten  unter  den  Parikurs  heiab,  Obei^ 
«ddeoscbe  verloren  im  Umsehen  14  pGt,  Staatsschuldscheine  4 
Us  5  pCt. 

Dass  ein  solclicr  plötzlicher  Rückschlag  einmal  eintreten 
■AsBte,  hatten  so  ziemlich  Alle  vorausgesehen,  aber  die  ülusionen, 
«eiche  sich  früher  an  den  Werth  der  Papiere  geknüpft  hatten, 
mebten  sich  nun  der  Natur  des  Rückschlags  gegenüber  geltend. 
Man  nannte  ihn  eine  „Krise"  und  knüpfte  an  diesen  Namen  die 
Ansicht,  da&s  er  einen  Durchgangspuukt  zur  raschen  Besserung  bil- 
den werde.  Die  Kurse,  memte  man,  seien  vorher  zu  hoch  ge- 
«Ml,  und  dadurch  sei  der  krankhafte  Zustand  veranlasst  worden; 
j€tol  nach  einer  rapiden  Baisse  werde  das  spekulirende  Privatpn- 
Wik'ini  wieder  zu  kaufen  anfangen,  werde  die  so  eben  zur  Herr- 
schaft gelangte  Kontremine  ihr  Szepter  wieder  an  die  Hausse 
abtreten.  Als  noch  in  der  Septemberliquidation  die  Deckungsan- 
kiafe  der  Kontrendne  die  Kurse  wieder  etwas  steigerten,  wfthnte 
man.  dass  im  Oktober  das  alte  Leben  wieder  beginnen  werde. 
Man  Uiuschtc  sich.  Die  Hausse  wurde  von  jeder  mühsam  er- 
hlettoten  Staffel  wieder  zurückgeworfen,  sie  begann  eine  Sisypbus* 
aibcit,  nur  dass  der  Stein  jedesmal  nicht  an^  sondern  unter  den 
Aisgangspunkt  der  Mühe  znrückroUte. 

Die  Herrschaft  der  „Kontremine"  war  für  eine  lanpo  Zeit- 
^oer  gesichert;  denn  sie  beruhte  auf  der  wirthschaftlicben  Ge- 
nehiigheit,  die  sich  durch  den  natürlichen  Yerhuif  der  Dinge 
iamer  unwiderstehlich  geltend  macht   Wir  meinen  nicht  die  Ge- 

f^Bchtigkeit  gegen  die  Börseuparteien ;  ihnen  gegenüber  kann  von 
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einer  solchen  Ansgleichuug  nicht  die  Rede  sein,  da  dieselben  Per- 
sonen, welche  gestern  die  enragirtesten  ^Haussiers"'  waren,  heote 
ebenso  eingefleischte  ^Fizer"*  m  werden  pflegen:  wir  meinen  die 
Gerechtigkeit  gegen  das  aasserhalb  der  BOrse  stehende  PnblikiiiB. 
Bas  klingt  allenlings  sehr  paradox:  denn  wenn  die  Partei  herrscht 
welche  die  Kurse  entwerthet,  so  mnss  d.as  Publikum,  welches  die 
Papiere  besitzt,  ja  doppelt  verlieren!  Das  seheint  fireiUch  so,  aber 
wenn  wir  nns  die  wahre  Sachlage  TergegenwSrtigen,  so  wechsela 
die  Parteien  die  Rollen. 

Die  himmelst iirniende  Hausse  und  die  Absorption  der  massen- 
haft emittirten  neuen  Quittungsbogen  und  Aktien  war  nnr  dadurch 
m^i^ich  gewesen,  dass  sich  das  ausserhalb  der  Börsen  stehende 
Publikum  in  grossem  ürnftuige  an  dem  Spekniations-  und  Zwischen- 
handel mit  BörsenetlV'kton  bctheiliat  hatte.  Es  waren  von  der 
Börse  grosse  Massen  von  Spekulationspapieren  in  das  Pabliknm 
ttbeigegangen,  welche  indess  nicht  zur  festen  Kapitalanlage,  soa- 
dem  nur,  um  mit  Oewinn  wieder  verkauft  zu  werden,  gekaaft 
wurden.  Biese  einseitige  Haussespekulation,  auf  welche  sich  alle 
Kapitalkriiftc  konzentrirten,  musste  fehlschlagen  und  schlug  fehl 
weil  die  „  festen'*  Abnehmer,  das  konsomirende  Publikum,  fehlten. 
Anfongs  hatten  di^enigen,  welche  den  Kursgewinn  realisiren  woO* 
ten,  ihre  Stocke  wieder  zur  Börse  getragen  und  hier  leichten  Ab« 
satz  gefunden,  weil  <lie  Börse  als  Zwischcnhändlcrin  leicht  die  Ge- 
legenheit fand,  das  Gekaufte  mit  Vortheil  wieder  ausserhalb  der 
Börse  abzusetzen.  Jetzt  war  die  Zeit  des  Misstrauens  gekommeo, 
der  beim  Spekuhitionshandel  betheiligte  Kreis  yerengte  sieh  pUKs- 
lieb,  das  Publikum  wollte  nur  verkaufen,  nicht  kaufen.  Die  Bör^ 
aber  kauft  nur  das,  was  sie  mit  Yortheil  wieder  zu  verkaufen 
Hoffiaung  hat.  Sie  würde  also,  wenn  sie  nur  in  der  Hausse  Ge- 
winn gesucht  hätte,  nicht  gekauft  haben.  Da  nun  aber  das  Pu- 
blikum zum  grössten  Theü  zu  den  hohen  und  höchsten  Kursen 
gekauft,  also  die  Tasche  der  Gründer  und  Spekulanten  gefüllt 
hatte,  so  würde  die  Folge  der  späteren  Unverkäuflichkeit  die  ge- 
wesen sein,  dass  die  Spekulation  einseitig  den  Gewinn  erntete,  das 
Publikum  inseitig  den  Verlust  trug.  Die  wirthschaftlicbe.  Gerech- 
tigkeit forderte  eine  Ausgleichung  der  unabwendbaren  Verluste 
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^nrch,  dass  der  Spekulatiooshaadel  der  Börse  die  dch  entwer- 
thendea  Papiere  wieder  übernahm,  und  dieselben  während  der  noch 
berontehenden  Entwerthnngsepoche  in  seinen  Händen  zirknliren 

liess.  Dieser  für  sie  sehr  nachtheiligen  Pflicht  nachzukonimeii 
warde  die  Börse  durch  die  Wirksamkeit  der  Koutrcniiue  ge- 
swoogen.  Die  Börsenspekulanten  sahen,  dass  das  Publikttm 
tdnen  Aktienbesitz  mit  Jedem  Tage  mehr  wieder  aufgeben  wollte, 
dass  also  immer  neue  Aktien  zum  Verkauf  an  die  Börse  kommen 
wurdea  Sie  durften  also  nicht  fürchten,  in  Verlegenheit  zu  kom> 
aeo,  wenn  sie  die  künftig  auf  -die  Börse  kommenden  Stücke  im 
Vonns  auf  fixe  Lieferung  verkauften,  um  die  zn  liefeniden  8um- 
mm  Ms  zum  liefeningstermlne  bequem  und  wohlfeil  anzukaufen, 
wie  sie  an  die  Börse  kamen.  Man  hatte  mit  andern  Worten  die 
Operation  umgekehrt.  Während  man  sonst  zuerst  kaufte  und  dann 
verkaufte,  musste  man  jetzt,  bei  sinkenden  Kursen,  zuerst  vericaufen 
and  dann  kaufen.  Wahrend  auf  Spekulation  Niemand  die  vom  Pu- 
Wikum  angebotenen  Aktien  gekauft  liaben  würde,  bestand  jetzt, 
nachdem  die  Operationen  der  Kontremine  vorausgegangen  waren, 
ein  Kaofbedttrftuss  auf  Seiten  deijenigen,  welche  ungedeckt  ver- 
kinft  hatten  und  liefern  mussten.  Hierdurch  wurden  die  Kurse 
fchsHen,  und  die  Aktien  gewannen  Zeit,  zur  Börse  zurOchzustrÖ- 
aien,  um  sich  inin'rluilb  derselben  Handelskreise  rasch  zirkulirend 
zu  entwerthen,  innerhalb  weicher  sie  frUher  au  Werth  gewonnen 
IttlteiL 

So  hatte  schon  das  Jubeljahr  1856  in  seinem  letzten  Quar- 

^  die  Ernüchterung  gebracht,  das  Kailenhaus  der  Hoffnungs- 
karse  war  zusammengebrochen  und  die  klarer  sehende  Kontremine 
tdoitt  ihre  Garben.  Von  dem  Jahre  1857  hoffte  man  bessere 
T>0Bi  War  die  Besserung  der  «Krise^  auch  nicht  so  rasch  ge- 
f<%t,  wie  man  anfänglich  glaubte,  so  mosste  doch  jetzt  mit  dem 
iWien  Jahre  eine  andere  Sonne  aufgehen.  Handel  und  Gewerbe 
Mühten  trotz  des  hohen  21insfusses,  die  Nahrungsmittel  standen 
^Mfü  im  Preise,  so  dass  die  Einnahmen  des  Publikums  sich 
>M|erten,  die  Ausgaben  abnahmen  und  grosse  Ersparnisse  in  Ans- 
icht standen.  Wohin  sollen  die  Ersparnisse  aber  anders  kommen, 
üb  ZOT  Börse,  iu  die  bisher  so  beliebten  Papiere  einer  leider 
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tibertriebciien  Spekulation?    Waren  diese  nicht  wunderbar  billig?  i 
„Darmstadter''  die  man  bis  170  bezahlt  und  bis  200  nicht  Ükr  j 
m  thener  gehalten  hatte,  kosteten  nur  125,  „Leipziger^  die  nl  | 
122  anf  den  Markt  kamen,  gar  nnr  94,  „Dessaner**,  die  17^ 
pCt  Dividende  gaben,  1)8    Kommanditautheilc  der  Diskontogesell- 
schaft waren  mit  117  zwar  noch  etwas  theuer,  aber  bildeten  sie 
nicht  das  beliebteste  Papier  Berlins,  war  nidit  die  Leitung  des 
Instituts  in  den  geschickten  Händen  Hansemann's,  der  ersten  kttib^ 
rität  auf  dem  Gebiete  des  Bankwesens?    Es  konnte  nicht  andere 
sein,  die  Kauflust  des  Publikums,  die  Entlastung  der  Börse  von 
der  Ueberlast  des  Materials  musste  kommen,  so  dachte  die  Börse, 
nnd  sidie  da!  sie  t&uschte  sich  nicht,  gleich  in  den  ersten  Tsgei 
des  Jahres  entwickelte  sich  durch  „redle  Nachfrage**  eine  ,.git 
fun-lirte  Hausse"'.    Die  iJikiärnnf^  die^^es  w^nnderbaren  Eintvcüeib 
der  geheinibteu  Gedanken  der  Jobber  liegt  in  dem  unendlich  klei- 
nen Zwischenraum,  der  bei  ihnen  zwischen  Denken  und  Ha&deb 
liegt   Weil  Alle  so  dachten,  so  sahen  Alle  im  Ankauf  Geinu; 
sie  kauften  aUo,  und  trieben  dadurch  die  Kurse;  mit  der  Km»' 
erhöhung  tiel  aber  die  Basis  ihrer  Spekulation,  die  Wohlfeillieit 
der  Papiere,  weg,  die  Käufer  aus  dem  Publikum,  welche  ohnehin 
kein  Geld  hatten,  da  sie  auf  die  in  ihren  Händen  gebliebenen  F>r 
piere  noch  eine  Masse  yon  Einzahlungen  zu  leisten  hatten,  kanMi 
also  erst  recht  nicht,  und  das  Strohfeuer  dieser  selbst  geniacliten 
Hausse  war  rasch  vcrlodert.    Wir  beschreiben  diesen  Vorgang  so 
genau,   weil  er  später  in  jedem   Quartale  wenigstens  einmal 
wiederkehrte,  und  sksfa  in  derselben  Weise  abwickelte.  Di» 
Haussespeknlation  rechnete  auf  Abnehmer,  kaufte,  trieb  dadurd 
die  Kurse,   fand  aber  Abnelnner  nur  in  ihrer  Mitte,  <lie  aber 
mit  der  Abnahme  bald  aufhörten:  und  damit  war  die  Beweguog 
dann  zu  Ende.   Die  Spekulation  machte  in  ihrer  Rennbahn  ibr^ 
Yolten  und  hatte  weder  aufinerksame  Zuschauer  noch  gar  IGtieiiner 
oder  Alllosende. 

Dieses  kurze  Aufflackern  einer  Hausse  war  nur  das  erste 
Debüt  der  Spekulation  in  einer  Kreislaufebewegung,  die  erst  später 
zur  YoUen  und  regelmässigen  Entfoltung  kommen  sollte.  Vor  dv 
Hand  hatte  die  Börsenbewegung  noch  andere  grössere  Angaben 
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za  erMen.  Das  Jahr  1856  hatte  nur  das  Zusammenbrechen 
einer  sich  anf  lUasionen  immer  von  Neuem  emporgipfelnden 
Haaeee  gehracfat  Was  es  noch  nicht  vollzogen  hatte,  das  war 

Äe  Kritik  der  einzelnen  Unternehmungen,  die  Sichtung  der  Spreu 
Ton  dem  Weizen.  Mehrere  der  Mobiüar-KredituutenKhinungeii 
äaUen  allerdings  ihren  Nimbus  verloren,  nnd  misstraoisch  kehrte 
Mn  ihnen  den  Racken.  Aber  desto  inniger  klammerte  man  sich 
ID  den  kleinen  Rest  derjenigeu,  welche  noch  fftr  solid  galten. 
Da^  Mübiliar-Krcditgeschilft  als  Gegenstand  von  AktieuimternGb- 
muogeu  hatte  sich  noch  nicht  vollständig  in  der  öfteutlichen  Mei- 
mg  rninirt, 

Die  GrOnder  nnd  Leiter  der  Mobiliar-Kreditinstitute  hatten 
die  GrQnderprflmie,  so  weit  es  ging,  einkassirt  und  daftkr,  ohne 
zn  wi^^en,  was  sie  tbaten,  eine  grosse  Last  der  Vcrautwortlicb- 
kfiit  Ubemommeo.  Kegierungen  und  Aktionäre  erwarteten  goldene 
Beige  von  ihnen.  Anf  ihren  Schultern  ruhten  die  Sorgen  der 
Kegiemngen  ftr  die  Blttte  des  Yolkswofalstandes,  die  Sorgen  der 
Kapitalisten,  denen  sie  die  Aufhebung  des  Wortes  „im  Schweissc 
deines  Angesichts  sollst  du  dein  Brod  essen"  versprochen  hatten, 
Ar  frochtreiche  Aniegong  der  Kapitalien.  Sie  sollten  die  Alles 
hskenden,  Alles  stützenden  Gmndsänlen  des  Yolkshanshalts,  die 
ttregenden  Kräfte,  das  wahre  Salz  der  Erde  sein.  Sie  hatten  im 
Taumel  der  trunkenen  Zeit  ein  Amt  übernommen  und  glaubten» 
der  Verstand  würde  ^ihuen  nicht  entgehen. 

Ihrem  Berufe  nach  waren  sie  meistens  Banqniers,  Börsenspe» 
Utoten  nnd  Fhianzbeamten.  Hatte  denn  wohl  irgend  Jemand 
^aii  gedacht,  zu  fragen,  ob  denn  solche  Leute  irgend  den  Beruf 
Tffid  che  Fähigkeit  haben  möchten,  industrielle  und  Haadelsunter- 
^^mmgep,  welche  sich  ihnen  boten,  Projekte,  welche  sie  um- 
^gerten,  mit  Einsicht  za  prOfen  nnd  mit  Erfolg  dnrchzufbhren? 
Wm  sie  Geologen,  um  Kohlen-  und  Eisenlager  zu  beurtheilen, 
Teclmiker,  um  Fabrikunterncbmungen  abzuschätzen?  —  Nichts 
voQ  aUedem!  Sie  besassen  ihre  Börsen-,  Komptour-  und  Bureau- 
^^^tm,  nnd  mm  Höchsten  das  Glftck,  einen  oder  den  andern  spe- 
kiittim  Gedanken  mit  Erfolg  durchgeführt  eu  haben.  Diese 
^iimti;  hatten  nun  Kapital  in  Ueberfiüle.    Sie  sollten  etwas  da- 


812 


Die  Huidebkriiii  Ton  1857. 


mit  anfangen.  Das  Bankgeschäft  vorstanden  sie,  aber  das  kielt 
man  ftir  zu  steril,  und  überdica  blieben  sie  ja  selbst  Baaquiers.  und 
die  Versuchung  lag  nahe,  die  einträglichsten  Banquiengeech&fte  den 
eigenen  Gewerbsbetriebe  zu  überweisen  and  den  yon  ihnen  gelei- 
teten Banken  nur  die  unfruchtbaren  und  gefahrvollen  zn  Aber* 
lassen.  Glücklicherweise  hatten  sie  eine  „höhere"  Aufgabe.  Se 
sollten  Unternehmungen  in  Bergbau,  ÜUttenbetrieb  und  Fabrikaüoa 
gründen  und  stützen,  das  hatten  sie  versprechen  mttssen,  um  Kon- 
zessionen zu  erlangen,  um  Aktienk&ufer  zu  finden.  Sie  thaten  vm 
zuniiclist,  was  sie  wussten  und  verstanden,  sie  gründeten,  wie  wir 
gesehen  haben,  neue  Banken,  neue  Kreditinstitute.  Aber  das  G^ 
schäft  kam  bald  in  Misskredit,  weil  man  die  Uebersetzong  des 
Gewerbes  ftrchtete.  LOstem  wartete  die  ganze  Welt  der  Ueiiun 
und  grossen  Spekulanten,  ob  nicht  endlich  einmal  verlauten  wQrde^ 
dass  diu^e  Kreditanstalten  ein  ^gr()>sartiges''  Eisenbahn-  oder  Berg- 
werksuutcrnehmen,  jene  ein  „grossartiges''  Fabrikgeschäft  begrOu- 
det  oder  übernommen  h&tten,  und  wenn  offiziöse  Andeutungen  da^ 
ttber  in  die  Presse  kamen,  so  gewannen  die  Aktien  einige  ProMote. 

Was  sollte  nun  aber  daraus  werden,  wenn  jene  Mauuer  et- 
was thuu  sollten,  wozu  sie  weder  Beruf,  noch  Fähigkeit  hattenV 
Es  war  Gefahr,  dass  sie  dem  nächsten  besten  Projektenmacber  in 
die  Khiuen  geriethen  und  ihr  Kapital  in  unfruchtbaren  oder  über- 
triebenen Unternehmungen  verschleuderten.  Im  günstigsten  FsUe 
blieben  sie  selbst  intakt,  gewannen  ehrliche^  und  tüchtige  Ratli- 
geber,  und  dann  war  immer  noch  eine  unausbleibliche  Folge,  dass 
sie  ihr  Kapital  in  Bergwerken,  Eisenbahnen  und  Fabriken  feet- 
legten,  wo  es  erst  nach  Jahren  fruchtbar  wird,  dass  sie  also  T0^ 
läurtg  ihren  Aktionären  nichts  bieten  konnten,  als  Aktiva,  welche 
sich  der  verlässlicheu  Schätzung  entzogen,  und  UoÖiiuugeu  auf  2U- 
kflnfüge  Dividenden. 

So  war  es  denn  auch  gekommen.  Die  Kreditanstalten  hatten 
nach  ihrem  Programme  an  lier  Börse  speknliren  müssen  —  Mai 
jetzt  war  ihr  Portefeuille  mit  Aktien  und  Zinspapiereu  tiberladen, 
welche  gar  nicht  oder  nur  mit  Schaden  veräussert  werden  konn- 
ten. Sie  hatten  das  Eisenbahnwesen  fördern  müssen,  sie  hatten 
dazu  reichliche  Gelegenheit  bei  den  von  Oesterreich  in  solcher 
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Iltfle  koozessionirten  Bahnen  gefunden  —  und  jetzt  besasseu  sie 
vifertiisserliclie  Anrechtsscheme  und  Quitttingsbogeo  mit  nomi- 
Beßem  Agio,  das  von  der  Oetemjchischen  Kreditanstalt  mit  schwe- 
KD  Opfern  aufrecht  erhalten  werden  musste;  und  diese  Papiere 
repräsentirteu  für  sie  nichts,  als  die  PHicht  der  Einzahlungen. 
8ie  hatten  industrielle  Unternehmungen  gründen  müssen  —  und 
jelit  buchte  das  Konto  der  „industriellen  Unternehmungen'*  nur 
Abschreibungen,  vorläufig  keine  Rente;  eine  Schätzung  desselben 
war  unmöglich  und  es  wurde  nur  wenit;  werth  gehaltfu.  Sie 
bitten  ihr  Geschäft  durch  Kommanditeu  und  Filialen  über  ein 
weites  Tenrain  ausdehnen  müssen,  und  je  entfernter  ihre  Kolo- 
nien wen,  um  so  grössere  Illusionen  hatte  die  Spekulation  daran 
geknftpft  —  und  jetzt  brachten  gerade  die  entfernten  und  deshalb 
üicht  kontroUirbaren  Konimanditen  im  Bank-  und  Spekulationsge- 
^chäfte  die  herbsten  Verluste.  So  wurde  durch  den  Gang  der 
Eotwickelung  Jede  Illusion  des  Jube^ahres  1856  unnachsichtlich 
faitinrt  Das  Missgeschick,  welches  die  Börse  tra£,  Qbte  sehie 
koDzentrirte  Rückwirkung  auf  diejenigen  Aktien,  doren  Kental)ilit;it 
<iie  dauernde  Hausse  voraussetzte.  ^Vahrend  die  Aktien  der  Kre- 
<ftUm>lalten  die  ausbOndigste  Hausse  erfahren  hatten,  weil  die  all- 
gennme  Hausse  der  in  ihrem  Besitze  befindlichen  Papiere  ihnen 
«ise  potenzirte  Werthssteigemng  yersprach:  unterlagen  sie  jetzt 
aus  dem  entsprechenden  Grunde  dem  ausgedehntesten  Kückgange; 
denn  die  allgemeine  Baisse  stellte  nicht  nur  die  Kentabihtat,  son- 

auch  die  Existenz  jener  Institute  in  Frage.  AUe  Kreditak- 
tio,  auch  die,  welche  man  schon  in  festen  Händen  geglaubt  hatte, 
wurden  in  das  ruhe-  und  haltlose  Spekulationsgeschäft  zurückge- 
worfen, und  die  über  erdrückende  Einzahlungen  und  ungeheure 
^^nmerinste  seufzenden  Kapitalisten  erhielten  durch  die  derbe 
Fust  der  wirtbschafUichen  Nemesis  die  ernste  Lehre:  dass  der 
McMeh  im  Sehweisse  seines  Angesichtes  sebi  Brod  essen  soll,  und 

nur  die  Arbeit  einen  goldenen  Boden  hat!  Sie  hatten  die 
und  Mühe  des  Kapitalisten  in  Prüfung,  Auswahl  und  Lei- 
^  der  Unternehmungen  den  Verwaltungen  der  Kreditanstalten 
a  ibertnigen  und  durch  den  blossen  Besitz  der  Kreditaktien  reich 
a  werden  geglaubt  —  und  jetzt  kam  der  hinkende  Bote. 
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'     Es  Iftsst  sich  denken,  dass  die  Börse  und  die  spdadirendei 

Kapitalisten  sich  bitter  über  dies  Unheil  beklagten  und  Vorwürfe 
über  Vorwürfe  auf  die  Leiter  der  Kreditinstitute  häuften:  aber 
batteu  sie  nicht  die  Aktien  auf  das  Programm  der  „Gründung 
von  Untmehmongen"  hin  gekauft,  hatten  sie  nicht  jede  sokhi 
Operation,  in  deren  Folgen  jetzt  jene  Anstalten  feststeckten,  nÜ 
einer  Hausse  begrüsst?  —  An  ihnen  erfüllte  sich  die  Ironie  des 
Sprichwortes:  was  mau  sich  wüuscht  in  der  Jugend,  dess  bat  sm 
im  Alter  die  Fülle. 

Aber  nnn  war  von  der  in  der  wirthschaftlichen  Entwickhuni 
liegenden  Kritik  noch  die  Frage  zu  lösen,  was  denn  aus  den  eiiK 
mal  geschaffeneu  Kreditanstalten  werden  sollte.  Das  allenling* 
hatte  die  Krise  gelehrt,  dass  Aktien  der  Mobiliarkreditinstitate, 
welche  hauptsächlich  in  GrOnderagios  und  Börsenoperationai  ihre 
Bethätigung  suchen,  nie  zur  Ruhe  der  festen  Kapitalaidagen  ge- 
lanfion  kinmen,  dass  sie  bleiben  müssen,  was  sie  geworden  waren: 
Spidpapiere;  denn  das  Börsen-  und  Glücksspiel,  welches  jene  In- 
stitute treiben  sollten,  bildet  keine  Grundlage  regelmfissiger  Bes* 
tabilitftt,  macht  vielmehr  die  Jahresabschlttsse  den  TagesabsdüSssen 
einer  Farobank  gleich,  bei  welcher  ein  unglttcklicher  Tag  den 
Gewinn  langer  Monate  absorbirt. 

Was  sollte  nun  aber  aus  den  Kreditanstalten  werden?  ^  dit 
theoretische  Antwort  auf  diese  Frage  ist  nicht  schwer.  Die  Kre* 
ditanstalten  mussten  sich,  das  war  von  Anfeng  an  abzusehen,  «(• 
weder  zu  legitimen  Bankinstituten  entwickeln,  oder,  wenn  die  Un- 
ternehmungslust zur  Festlegung  ihrer  Fonds  in  eine^  Beihc  voa 
industriellen  Unternehmungen  geführt  hatte,  so  wurden  sie  eben 
Bergwerks-,  Hotten-  und  Fabrik-Aktiengesellschaften  und  hörten  wd^ 
Anstachlerinnen  zu  ferneren  Unternehmungen  zu  sein.  Ein  Theil 
jener  Anstalten  war  so  fest  gefahren,  dass  ihnen  nur  die  letrt« 
Alternative  tkbrig  blieb.  Sie  erfuhren  schwere  Schicksale,  grosse 
Geldverlegenheiten,  sie  nnterhigen  nach  dem  Eintritt  der  Hindab* 
krise,  welche  die  Rentabilität  aller  industriellen  üntemehmongea 
für  eine  Zeit  in  Fra'ic  stellte  und  mehrfach  bei  ihnen  starke 
Missverwaltungen  aufdeckte,  dem  stärksten  Kückgang  der  Aktien 
und  wurden  an  den  Rand  des  Bankrotts  gebracht   So  ging  es 
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der  Dessaucr  Kreditanstalt.  Ein  anderer  Thcil  hatte  sich  wn 
vornherein  wenig  auf  die  Gründung  oder  Uebernahmc  von  indu- 
strieUeii  Unteraehmniigeii  eiDgelasseo,  und  konnte,  nach  Reduktion 
der  in  der  schwindelbKften  Epoche  zu  weit  gegriffenen  Grundkap 
piUlien,  leicbt  In  das  Lager  der  reinen  Bankmi  übergehen.  Wir 
rechnen  daliin  die  Mcininger  Bank,  den  Schlesischen  Bankverein 
ODd  die  Berliner  Diskontogescllschaft.  Noch  andere  schwankten 
iwischen  beiden  Alternativen.  Und  auf  diese  wirkte  die  allgemeine 
irirthscfaaftliche  Entwicklung  und  der  Kurslanf  der  Aktien,  welcher 
den  üebergang  zum  Bankgeschäft  mit  voller  Kntschicdenheit  be- 
günstigte, als  starker  Drang  zui*  Entscheidung  ftir  das  Bankge- 
idtfft.  Yerschied^e  sind  diesem  Drange  gefolgt;  andre,  wie  die 
Genfer  Kreditbank  und  der  französische  Credit  mobilier  tragen 
neh  noch  immer  mit  den  Illusionen  dee  Mobiliarkreditgeschäfts 
berum  und  scheinen  noch  fernerer  Erfahrungen  zu  bedürfen,  um 
10  die  solidere  Bahn  gedrängt  zu  werden.  Wir  holten,  dass  diese 
nicht  lange  werden  auf  sich  warten  lassen.  Einige  wenige  end- 
Kek,  bei  welchen  die  Auflitoung  noch  mOglich  war,  entschlossen 
sicii  icicht  /AI  diesem  Schritt;  der  „Berliner  Bankverein"  machte 
dai  Anfang,  die  -preussische  Handelsgesellschaft''  folgte  nach. 

Nachdem  das  Misstrauen  gegen  die  Kreditanstalten  allgemein 
Ke««rden  war,  blickte  die  Haussepartei  mit  um  so  grösserer  Zu» 
Tenidit  auf  die  reinen  Diskontobanken.   Aber  auch  filr  diese  kam 

der  Tag  von  Danm^kus. 

Die  Diskoutobanken.  welche  schon  vor  1856  in  rciciier  Fülle 
tttstanden,  hatten  das  Hanptfundament  ihrer  flintrftglichkeit  in 
der  Kotenemission  gesucht,  die  preussischen,  weil  die  Normati?- 
WiDgungen  ihnen  die  Annahme  verzinslicher  Depositen  versagten, 

ausserprcussischen,  weil  ihre  Heimath  eine  zu  geringe  Yer- 
l^^hrsbedeutttug  hatte,  um  für  einen  regelmässigen  Depositenverkehr 
eisen  hinreichenden  Boden  zu  bieten,  und  weil  der  preussische 
Vaikt  ftir  ausgedehnte  Notenemissionen  recht  gttnstig  schien.  Die 
pmissischc  Bankpolitik  zog  einen  Strich  durch  alle  diese  Kech- 
Dungen.  Das  Verbot  der  Zahlungsleistung  in  fremden  Banknoten 
üd  die  gegen  die  preussischen  PriTatbanken  gehandhabte  Politik 
dei  monopolirirten  Zentralinstituts  machte  alle  Illusionen  zu  nichte 
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imd  eiu  rapider  Fall  aller  betheil  igten  Bankaktien  war  die  un- 
mittelbare Folge.  £s  ist  liier  nicht  der  Ort,  auf  eine  Kritik  der 
prenssischen  Bankpolitik  dnzngehen.  Wir  haben  es 'nur  mitihiei 
thatsftchlichen  Wirkungen  zn  thon.  Nnr  einige  Worte  sor  Orien- 
tirung  seien  uns  erlaubt.  Dem  Banknotenverbote  lag  der  au  sich 
richtige  Gedanke  zu  Gnmde,  dass  es  eine  Unregelmässigkeit  ist, 
wenn  Banknoten  fern  von  dem  Platze,  wo  sie  gegen  Baar  nmn- 
tauschen  sind,  als  Zahlungsmittel  umUiufen.  Denn  wfihrend  sie 
der  unmittelbaren  Umgebung  der  Einlösungskasse  deshalb  als  Zah- 
lungsmittel dienen,  weil  sie  jeden  Tag  mit  leichter  Mühe  entweder 
in  Zahlung  gegeben  oder  gegeu  baares  Geld  umgetauscht  werdes 
können,  haben  sie  in  der  Feme  nur  die  Natur  von  Wechsdn, 
welche  auf  den  PUttz,  wo  die  Eüdösung  stattfindet,  lauten.  Es 
fehlt  ihnen  hier  also  die  Voraussetzung,  welche  sie  zu  einem  üm- 
satzmittel  des  täglichen  A  erkehrs  stempelt  Bei  vollster  Bank- 
freiheit  wttrde  ihr  Umlauf  in  der  Feme  unmöglich  sem.  Ist 
derselbe  aber,  wie  in  Preussen,  durch  eine  beschränkende  Bink- 
politik,  die  indess  nicht  über  die  Staatsgrenzen  hinausreicht,  mög- 
lich gemacht,  so  entsteht  das  Uebel,  dass  die  emittu*endeu  Ban- 
ken, weil  ihre  kometenartig  in  der  Ferne  schweifenden  Notes 
selten  zurOckkebren  (warum  sollten  sie  auch?  —  da  die  Einser 
dung  zur  Realisation  Kosten  macht  und  Zahlungen  an  den  wirth- 
schaftlich  unbedeutenden  Sitzen  der  Bankanstalten  nicht  in  hinrei- 
chendem Umfange  zu  leisten  sind,  um  die  Noten  häufig  dahin 
zurftckkehren  zu  lassen),  sich  auf  den  regelmAssigen  Fortbestand 
dieser  immer  sAr  prekären  Betriebsfonds  verlassen,  ihre  Open- 
tionen  darnach  einrichten,  und,  wenn  die  Noten  einmal  durch  das 
Misstraucn  massenhaft  zurückgeschickt  werden,  leicht  in  Verlegen- 
heit und  Zahlungsunfähigkeit  gerathen.  Die  deutschen  Notenbanken 
haben  die  Handelskrise  sänmitlich  gut  ttberstanden,  aber  es  ist 
die  Frage,  ob  Gleiches  der  Fall  gewesen  wäre,  wenn  sie  nieht 
schon  vorher  durch  das  Notenverbot  gezwungen  worden  waren, 
ihr  Geschäft  sehr  einzuschränken.  Auf  der  andern  Seite  aber 
sohttttete  die  pieussische  Ban]qK)litik  das  Kind  mit  dem  Bade 
aus.  Sie  konnte  dadurch,  dass  sie,  gleich  der  sächsischen  Begie- 
rung,  die  fremden  Banken  veranUsste,  an  den  Zentralpunktoi 
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ihres  preussischen  Verkehrs  Einlösungskassen  zu  errichten,  die 
Banken  und  ihre  Noten  in  Prcussen  domiziliren,  dem  Notenumlauf 
Sicherheit  geben  und  dem  Verkehr  eine  grosse  Umwälzung  ersparen. 

Das  Banknotenverbot  hatte  durch  die  erste  anmittelbare  Ein* 
wirirnng  aof  die  Korse  der  betroffenen  Bankaktien  seine  fta  den 
Verkehr  nnd  die  BOrse  TerhängnissroUen  Nachwirkungen  nicht 
erschöpft.  Die  diskreditirten  Noten  kehrten  zu  den  Instituten, 
welche  sie  emittirt  hatten,  massenhaft  zurück;  diese  mussten  sich 
umfangreiche  Baarmittel  verschaffen,  um  den  Realisationsforde- 
rangen die  Stirn  zu  bieten.  Eine  Abwickelang  nmfassender  Kre- 
ditgeschftlte,  welche  sie  bisher  in  Prenssen  betrieben  hatten,  und 
eine  allgemeine  Jagd  nach  Baarmitteln  war  die  weitere  nothwen- 
dige  Folge,  nnd  hieraas  entwickelte  sich  im  Aagast  1857  ebe 
empfindliche  Geldklemme  auf  allen  preussischen  Märkten,  welche 
auch  auf  den  I)aar\'orrath  der  preussischrn  Bank  einen  bedroh- 
lichen Eintluss  übte  und,  vom  19.  Aupust  1857  beginnend,  zu 
einer  Reibe  von  Diskontoerhöhungen  führte,  noch  ehe  die  allge- 
meine Handelskrise  znm  Aasbrach  gehingt  war. 

Da  ftor  die  prenssische  Bank  nor  der  Diskontosats  nnbe- 
schränkt,  dagegen  der  Lombardzinsfass  den  Wachergesetzen  onter- 
worfen  war,  so  bildete  die  sorgsamste  EinschrJinkung  des  Lom- 
bardgeschafts  die  nothwendige  Folge  der  Erhüliung  des  Diskonto- 
satzes über  das  gesetzliche  Zinsmaxinium  von  6  pCt.  Diese  £in- 
schrftnkongen  waren  hauptsächlich  gegen  die  Beleihung  der  Börsen- 
papiere gerichtet,  and  wfthrend  durch  die  Versagong  des  Lombards 
die  besten  Eisenbahnaktien  kreditlos  wurden,  führten  die  nmüs»- 
senden  LombardkOndigungen  ein  schwer  zu  bewftltigendes  Material 
auf  den  Markt  dem  gegenüber  die  Nachfrage  noch  dadurch  ein- 
geschränkt wurde,  dass  der  hohe  Diskontosatz  das  disponible 
Kapital  in  das  Diskontogeschiift  lockte.  Es  erfolgte  ein  neuer 
Fall  der  kaum  in  der  Erholung  begriffenen  Eisenbahnaktien,  und 
wenn  der  hohe  Diskontosatz  den  Diskontobanken  dne  höhere 
Beute  versprach,  so  sollte  auch  dieser  gegenüber  bald  eine  nene, 
am  tieften  greifende  Entmnthigung  eintreten,  indem  die  Handels- 
krise das  Diskont()irc>(h;ift  mit  umfassenden  Verlusten  bedrohte 
und  jede  Dividende  der  Buukaktien  in  Frage  stellte. 
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Eisenbaliuaktieu  waren  in  dem  vorausgegangenen  Jafare  den 
Bankaktiea  gegenüber,  wie  man  es  nannte,  «yeniachlfisagl'*  ge* 
wesen,  d.  h.  Kosel-Oderbeiiger  nnd  Oberschlesische  waren  nur  bis 

212,  Berlin-Anhaltische  nur  bis  178  nnd  die  übrigen  in  Shnlicben 
Verhältnissen  i^cstiegeii.  Dio  hohen  Kurse  liatten  sicli  zusammen- 
gesetzt, theils  aus  dem  niedrigen  Zinsfusse,  zu  welchem  man  die 
Rente  der  Aktien  kapitalisirte,  theils  ans  den  hohen  Bividendeo, 
welche  die  Verkehrskonjonktnren  (der  nmfangreiche  GetreidetniBS- 
port  in  Folge  un;ientigen(ior  Ernten)  in  Verbindung  mit  der 
leichtsinnigen,  für  Erneuerung  der  verbrauchten  Schieuen  uud  Be- 
triebsmittel sehr  mangelhaft  Torsorgenden  Verwaltung  der  meiM 
Bahnen  ermöglichten,  theils  endlich  ans  den  ungemessenen  Zo- 
.kanltshoffhnngen.  Der  erste  nnd  der  letzte  Gmnd  war  nnn 
gefallen,  und  gegen  die  hohen  Dividenden  der  letzten  Jahre  luacli 
eine  thatsächliclic  Kritik  herein,  die  kaum  herber  hätte  ausMeB 
können.  Die  Dividende  der  Kosel-Oderberger  Bahn  war  tob  der 
Verwaltung  fttr  1856  bereiU  anf  16pGt  festgestellt,  als  sich  ho^ 
ausstellte,  dass  das  Unternelimen  zahlungsunfähig,  in  seinen  An- 
lagen deteriorirt  war  und  für  seine  unternommenen  Neubautoii 
keine  Rentabilit&tsaussicht  hatte.  Das  war  ein  Schlag,  der  sUe 
Schäden  des  Eisenbahnwesens  anfdeckte:  die  mangelhafte  Sorge 
01r  Emenerungsfonds,  die  Ausdehnung  vieler  Unternehmungen  aif 
unrentable  Seitenlinien,  die  Fruclitbarlvcit  der  Aktien  an  „Kindern 
und  „Knk'eln welche  jetzt  den  licinertrag  soweit  auftVassen,  dass 
die  Mütter  darben  mussten;  endlich  die  bisher  ignorirte  WandellNff- 
keit  der  Verkehrsentwicklung,  die  auch  plötzliche  Abnahmen  nr 
luscheinung  kommen  lässt.  Hiermit  schwanden  gleichzeitig  die 
Illusionen,  welche  die  Spekulation  sich  über  die  Natur  und  Ent- 
wicklung der  luscid)ahnen  gemacht  hatte.  Man  sah,  dass  der 
enorme  (jetreideverkehr  der  letzten  Jahre,  anf  welchen  man  grosse 
Zukunftshoffnnngen  und  grosse  neue  Unternehmungen  gebaut  hstle. 
eine  vortibcrgeliende  Konjunktur  gewesen  war.  man  sah,  dass  auch 
die  Eisenbahnen,  trotz  des  gesetzlichen  Schutzes  vor  ParallelUniss 
mit  der  Verdichtung  des  Eisenbahnnetzes  der  Konkurrenz  unter* 
liegen,  wie  denn  die  Kosel-Oderberger  Bahn  durch  die  iköffoung 
der  direkten  Verbindung  zwischen  der  Kaiser-Ferdinands-Nordbabn 
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und  Krtkaa  ihres  sebr  rentablen  Durchgangsverkehrs  verlustig 
gegugeD  war;  man  sah,  dass  die  auf  die  MehreumahmeD  gebaute 
Spekulation  der  Basis  entbehrte,  weil  man  die  Ausgaben  ausser 

Acht  gelassen  hatte;  man  sah,  dass  die  Politik  des  \'i)rjahres,  das 
Agio  der  Eisenbahnaktieu  zu  neuen  Aktienemist>ionen  für  zwei- 
felhiftere  Linien  zu  henutien,  zur  Auisehnmg  der  Dividende  und 
des  Agios  fitfarte.  Diese  Schaden  und  Enttänsdiungen  yerbreiteten 
Sefareckeii  unter  den  Haussiers  und  Aktienbesitzern,  und  eine 
Zeitlang  drohten  alle  Eisenbahnaktien  ihres  Agio-  verlustig  zu 
gehen.  Doch  legte  die  Entnmlhigung  sich  verhältnissniässig  bald. 
Man  prOfte  die  finanzielle  Verwaltung  der  einzelnen  Bahnen  und 
find  unter  ihnen  manche  Gtoreohte;  man.  hOrte  daher  auf  zu  ver- 
liii:'  meinern,  die  minder  soliden  Aktien  verfielen  einer  allgemeinen 
Eütwerthung,  den  für  sohde  gehaltenen  strömte  da>  Kapital  zu, 
od  die  Knapph^t  des  Materials  brachte  der  Kontremine,  die 
HBgBi  alles  Agio  operirt  halte,  herbe  Verluste. 

Auch  die  Handelskrise  ,flbte  die  oben  angedeutete  RUckwir- 
küDir  auf  die  Eisenbahnaktien  nur  vorübergehend.  Ueberliaiii)t  war 
ihre  unmittelbare  Rückwirkung  auf  Fonds  und  Aktien  nicht  von 
grotter  Bedeutung.  Dieselbe  wUhlte  noch  einmal  in  den  tie&ten 
Wunden,  als  aber  der  panische  Schrecken  Uberstanden  war,  knttpfte 
BÄH  an  dieselbe  neue  IloÜnungcn.  Die  Flucht  der  Kapitalien  vor 
den  Diskonto  wechseln,  die  Einschränkung  des  gewerblichen  \  er- 
keiirs  werde,  so  hoffte  man,  viele  disponible  Eapitalsununen  der 
Böne  znlAhren,  und  noch  am  Schluss  des  Jahres  eskomptirte  man 
11  einer  ziemlich  aUgemeinen  Hausse  diese  Hoffiiungen,  mit  denen 
mau  in  das  Jahr  1858  eintrat,  um  —  sie  wieder  getäuscht  zu 
sehen. 

Noch  eine  Bichtung  musste  in  dem  Jahre  1857,  dessen  Be- 
^catng  die  aUgemeinste  und  herbste  Kritik  aller  Operationen  der 

Spekulation  bildet,  ihre  Kritik  erfahren:  die  Kontremine.  Sie 
hatte  1856  reichlich  geerntet,  ihr  scliien  das  Feld  gän/lich  zu 
gehören.  Merkwürdiger  Weise  erfuhr  sie  den  ersten  grossartigen 
FeklKhbig  in  ihrer  Operation  gegen  die  kühnste  Ausschreitung 
^  Agiospekulation.  Die  Darmstftdter  Bank  hatte,  'als  die  Krise 
hereiübrach,  die  Verdoppelung  ihres  Kapitals  beschlossen.    Als  die 
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Krise  die  Mögli(;]ikeit  der  Unterbringung  der  neuen  Aktien  in 
Frage  stellte,  beschloss  man  in  der  guten  Absicht,  den  Kapital- 
markt mcbt  zu  tiberiasteo,  blos  das  Agio  der  erst  in  Zukunft  eii- 
znzahleDden  Aktien  za  Terkanfen.  So  entstanden  die  Bereditignogs- 
scheine,  die  höchste  Potenz  der  noch  ungeborene  Vortheile  e«- 
komptireuden  Uaussespekulation,  die  wahren  testimonia  paupertatis 
fiUr  die  des  einzuzahlenden  Kapitales  entbehrende  Börse.  Auf 
diese  warf  sich  die  Kontremine,  aber  sie  kam  bei  dieser,  sclniii- 
bar  au8sicht8?ollsten  Operation  zn  jftbem  FalL  Da  die  Bereehti» 
gungsscheine  kein  eingezidiltes  Kapital  repnlsentirten,  so  konnte 
man  sie  mit  geringen  Mitteln  aufkaufen.  Dies  geschah  durch  eine 
Koalition,  welche  nun  den  ^Fixem"^  die  Kurse  diktiren  kmiud. 
In  kurzer  Zeit  stiegen  die  Berechtigungsscheine  von  14  pGt  Vis 
auf  45  pCt,,  also  auf  mehr  als  das  Dreifache  ihres  anfängliche» 
Preises.  Die  Verluste  der  Kontremine  waren  ungeheuer,  aber  die 
Koalition  soll,  wie  man  hört,  auch  nicht  Veranlassung  gehabt  haben, 
Aber  grosse  Gewinne  zu  triumphiren.  Nach  diesem  Vorgänge  inirde 
das  ^Einsperren**  gefixter  Sachen  Mode,  aber  so  manche  Sddappe 
auch  der  Kontremine  beigebracht  wurde,  so  verloren  die  ^Konsor- 
tien \  wie  man  die  Koalitionen  zur  Einsperrung  nannte,  nachtrüg* 
lieh  immer  wieder  das,  was  sie  vorher  gewonnen  hatten. 

Der  Zustand  der  Börse  ist  wahrend  aller  dieser  Yoiglng» 
bis  auf  den  heutigen  Tag  (Ende  1868)  ein  durchaus  anomsler 
geblieben.  Anomal  nennen  wir  ihn  deshalb,  weil  die  Bi)rse  anf- 
gehört  hat,  ihrer  Verkehrsaufgabe  entsprechend,  einen  lebensvollen 
Markt  von  Kapitalien  und  Anlagepapieren  zn  bilden.  Wahiesd 
1856  Alles  sich  zur  Börse  drängte,  um  an  dem  Zwischenbaiidel 
in  B(»rseneffckten  theilznnehmen,  trat  jetzt  das  (iegenthcil  jtWS 
ZuStandes  ein,  die  Inhaber  scheuten  sich,  ihre  Papiere  auf  tl*^ii  | 
Markt  zu  tragen,  die  Kapitalisten  konnten  nicht  kaufen  oder  hü- 
teten sich  zn  kaufen,  und  wo  das  Eine  oder  das  Andre  statt&ad, 
da  erwies  sich  der  Börsenverkehr  als  unfähig,  die  Aufgabe  des  j 
Zwischenhandels  zu  crflUlen,  weil  ihm  für  diesen  Zweck  kein  Ka- 
pital zu  Gebote  stand.  Zeichnen  wir  dies  Bild  genauei*,  so  sehen 
wir  auf  der  einen  Seite  (ausserhalb  der  Börse)  das  Priva^ubÜ- 

kum,  welches  sonst  den  Abnehmer  der  Börsenpapiere,  den  Kos-  | 

I 
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somenten,  bildet,  in  voller  ZnrOckgezo^cnheit.  Man  hatte  sich  in 
der  Krise  eiligst  aus  dem  Spekolatioiishandel  geflttehtet,  verkaofty 
WM  man  veriauifen  komite,  mid  ftr  den  sehr  erheblichen  Rest 
TOD  Qalttmigsbogcn,  der  EmUckgeblieben  war,  darbte  man  sich 

jetzt  die  zu  den  Einzahlungen  nöthigen  Kapitalien  vom  Munde 
ab;  kaufen  konnte  man  nicht,  weil  die  Ersparnisse  nicht  so  weit 
reichten,  oder  man  wollte  es  JÜcht,  weil  das  verbrannte  Kind  das 
Feuer  scheut  Auf  der  anderen  Seite  standen  die  Produzenten 
der  Werthpapiere,  die  «Grimder'*  jenes  Uebermasses  von  neuen 
Üntemebmungen.  Sie  hatten  Ton  ihrer  Waare  noch  einen  be- 
dentenden,  vi^eidit  den  griVssten  TheO  in  H&nden.  Es  blieb 
ihnen  nichts  übri?,  als  ihre  Waare,  so  viel  sie  konnten,  zurück- 
zuhalten und  bessere  Zeiten  abzuwarten.  Es  fehlte  also  der  Börse, 
nachdem  die  Aufregung  der  Krise  sich  gelegt  hatte,  auf  der  einen 
Seite  die  Nachfrage,  auf  der  andern  das  aktive  Angebot  Sie 
Kibst  aber  war  mit  dem  ans  dem  Publikum  zurQckgestr&mten 
Material  so  überladen,  dass  sie  zum  Zwischenhandel  kein  Kapital 
mehr  disponibel  hatte. 

Die  mcistpn  Börsentage  wurden  in  den  Berichten  als  still 
aber  fest"  bezeichnet.  „Still"  heisst:  ohne  Nachfrage;  „fest"  hcisst 
ohne  Angebot.  Eine  ^stille  aber  feste"  Börse  ist  also  ein  Kapi- 
talmarkt ohne  Nachfrage  und  Angebot,  ein  Kapitalmarkt  ohne 
UandeL  Dieser  Zustand  der  Atonie  erfuhr  zeitweise  Unterbre- 
changen,  die  wir  ans  zwei  Quellen  herieiten  können.  Zunächst 
>Q8  dem  Aufhören  des  Zidschenhandels.  Bie  Bedentung  des- 
selben besteht  darin,  dass  er  das  zufällig»  komnjende  Angebot  von 
Aktien  willig  abnimmt,  die  zufällig  kommende  Nachfrage  wil- 
^  befriedigt,  beides  ohne  wesentliche  Kursschwankungen,  dass 
er  den  stets  offenen  Durcbgangskanal  fbr  die  Strömungen  des 
Kapitals  und  der  Kapitalanlagepapiere  bildet  Zu  dieser  Funktion 
ist  ehi  ansehnliches,  im  Zwischenhandel  umlaufiendes  Kapital  und 
grosses  Vertrauen  zu  der  Naturgemässheit  der  bestehenden 
Preise  nothig.  Beide  Voraussetzungen  fehlten.  Wenn  daher  ein 
auch  nur  geringes  Angebot  reeller  Stticke  (Aktien)  auf  den  INIarkt 
k^m,  so  wich  der  Kurs  derselben  um  Prozente,  manchmal  um  Dekaden 
von  Prozenten;  kam  eine,  wenn  auch  unbedeutende  reelle  Nach- 

VhkaOlt»  T«llw«r.  Mr.  L  21 


322 


Die  HanclelsImsiB  tob  1867. 


frage,  so  hielt  jeder  Inhaber  an  sich,  um  die  meist  zu  hohen 
Kursen  gekauften  Papiere  möglichst  thener  za  Terkaofen,  imd  es 
trat  eine  fast  eben  so  rapide  Steigerang  ein.   Dass  das  entere 

häufiger  der  Fall  sein,  nnd  energiscber  wirken  musste,  als  du 
letztere,  lao:  in  der  Natur  der  Verhältnisse,  die  einen  fortgesetzten 
Rückgang  herbeiführen  mossten. 

Die  andere  Yeranlassnng  der  Unterbrechungen  lag  in  der 
immer  noch  tbätigen  Hanssespeknlation.   Machte  sich  irgend  ein 
für  dii^  Lacre  des  Marktes  oder  ein  bestimmtes  Papier  Einstige?  ) 
Moment  jjeltcnd,  so  suchte  jeder  zu  seinem  Bestände  möglichst 
auf  Lieferung  hinznzukaufen,  um  von  der  gehofiten  Hausse  zo  pn- 
fitiren.   Der  Erfolg  der  Hausse  war  davon  abhängig;  dass  dis 
PuhHkum  kaufte.  Dieses  geschah  aber  nicht,  und  wurde,  wen 
auch  bOtist  Aussicht  fzewe^eu  wäre,  durch  die  von  der  Speliulatioü 
veranlasste  Kurssteigerung  unmüglich  gemacht.    Jede  dieser  Hausse- 
bewegungen brach  daher  in  sich  zusammen,  und  das  Besnltat 
war  immer,  dass  Papiere  oder  Differenzen  aus  der  Hand  des 
einen  Spekulanten  in  die  des  andern  gewandert  waren,  und  & 
heute  Dieser,  morgen  Jener  gewann,  so  verloren  schliesslicli  All^. 
wenige  Glückliche  oder  Unglückliche  ausgenonunen,  die  Geschäfts- 
kosten und  das  Mehr,  welches  in  dem  durch  diese  Zirinlbeve-  • 
forungen  sich  fortsetzenden  Kursrückgänge  an  den  Kursen  dnge- 
büsst  wurde. 

Aus  und  neben  diesen  zufälligen  Fluktuationen  entwickelte 
sich  ein  Spiel-  und  Arbitragegeschftft  in  einzelnen  bevoizngten 
Papieren.  Den  BOrsen  blieb  in  der  Isolirung  vom  gesammteo  , 
wirth^cliaftlichcn  Leben  nichts  übri«:.  als  das  Glück'^spiel  der  «S" 
zclnen  Mitglieder,  und  die  gegenseitige,  durch  die  Arbitrage  ver- 
mittelte Yerbüidung,  durch  welche  die  eine  in  der  andern  den 
BSntergrund  und  Stützpunkt  ihrer  Operationen  suchte,  den  sie  in 
gesammten  wirthschaftlichen  Leben  der  Kapitalerzeugung  und  Ks- 
pitalbewcgung  nicht  mehr  fand.  Es  liegt  auf  der  Hand,  dass  den 
Gegenstand  des  Glücksspieles  der  Börse  nur  solche  Papiere  bilden 
konnten,  welche  in  ihren  wirthschaftlichen  Grundlagen  und  des 
Bedii^ningen  ihrer  Bentabilitat  wenig  Klarheit  boten  und  zu^eidi, 
um  die  Arbitrage  zu  alimentiren,  an  allen  Börsenplätzen  des  Fest- 
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laiides  den  GrgenstaiKl  eines  ausgedehnten  Verkehrs  bildeten. 
Rücksichten  auf  die  materiellen  Vorbedingungen,  welche  in  gesun- 
den VerhAltnissen  die  Grundlage  legitimer  Spekiilation  bilden, 
bitten  fikr  den  Zweck  des  Spiels  nur  geniren  können,  da  es  hiebet 
nnr  theils  auf  den  Zufall,  theils  auf  die  KSmpfe  und  Erfolge  der 
Parteien  ankommen  durfte.  Wie  auf  Verabrechmg  mussten  nlso 
die  Börsen  blind  sein  gegen  die  materiellen  Verhältnisse,  welche 
Ar  oder  gegen  die  bestehende  Kursböhe  der  Spielpapiere  sprachen. 
Yeiscbiedene  Papiere  haben  neben  nnd  nach  einander  den  Gegen- 
itaud  dieses  im  grossartigsten  Massstahe  geführten  Börsenspiels 
seliildct.  Am  prägnantesten  drückten  sich  alle  dabei  in  Be- 
tncht  kommenden  Verhältnisse  bei  den  Österreichischen  Staats-, 
btimaktien  ans.  Sie  worden  anf  allen  Börsen  des  Kontinents  im 
Spielgeschäft  gebandelt.  Feste  Inhaber,  welche  auf  ihre  Renta- 
bilität Gewicht  legten,  hatten  sie  gar  nicht.  Sie  wurden  von  den 
Parteien  der  einzelnen  Börsen  und  zwischen  den  einzelnen  Börsen 
(üucb  die  Arbitrage  balancirt,  so  dass  sie  zwar  je  nach  den  Wech- 
setfiUlen  des  Kampfes  grosse  Schwankungen  in  ihrem  Kurse  er- 
litten, aber  in  denselben  durchaus  die  Entwicklung  des  Unterneh- 
meas,  woraus  sie  ihre  Rente  ziehen  sollten,  iguorirteo. 

Diese  vorwaltende  Entwicklung  des  reinen  Hazardspiels  an 
der  Börse  war  nor  in  der  krankhaften  Epoche  der  Isolinmg  der 
Bftne  möglich  nnd  mnsste  mit  dem  Wiederehitritt  gesunderer  Ver- 
blitüisse  wieder  in  den  Hintergrund  treten. 


21» 


Digitized  by  Google 


Di«  HandeUkrius  Ton  1867. 


m 

Die  Spekulation  am  Waarenmarkte. 

Wir  haben  die  Entstefanngsursacben  der  Krisis,  ihre  Ent- 
stehung und  ihren  Verlauf  auf  dem  Fonds-  und  Effektenmarkte 
verfolgt,  und  unsere  anfängliche  Auffassung  bewährt  gefunden,  dass 
der  krankhafte  Zustand  der  eoropAisdien  Kapitalmärkte  sich  Ib 
den  Jahren  ?or  der  Krisis  entwickelte,  dass  diese  selbst  nichts 
war,  als  die  natürliche  Reaktion  des  gesellschaftlichen  Lebensprin- 
.sips  gegen  die  Krankhaftigkeit  des  Zustandcs  der  Märkte. 

Es  bleibt  uns  jetzt  noch  ttbng,  die  Erscheinungen  der  Kiisii 
an  untersuchen  und  su  begrOnden,  so  weit  sie  sidi  auf  den  Was- 
renmärkten,  in  dem  Handels-  und  industriellen  Leben  geltend 
machten.  3Ian  wird  uns  vielleicht  den  Vorwurf  machen,  dass  wir 
auf  diesem  Wege  der  Darstellung  das  Ganze  der  Entwickelmg 
willkOrlich  zerreissen,  und  sich  gewissermassen  zwei  Krisen  nebn 
emander  abwickeln  lassen,  während  doch  beide  zu  einem  in  sieb 
zusiininienhängenden  Ganzen  der  historischen  Gestaltung  gehören. 
Aber  ganz  abgesehen  davon,  dass  jede  Untersuchung  eines  grossea 
und  vielseitigen  Entwicklungsganges  sich  üi  mehrere  Einzelbilder 
auflösen  muss,  die  sich  erst  nach  ihrer  genauen  Ergründung  and 
nach  Feststellung  ihrer  Wechselbeziehungen  zu  einem  Gesammt^ 
bilde  zusammenfassen,  so  war  uns  dieser  Gang  durch  die  Zoitfolcre 
der  Begebenheiten  gq)»oten;  denn  die  Krise  des  Fondsmarktes  giog 
der  des  Waaienmarktes  um  ein  ganzes  Jahr  voraus,  üeberdies 
liegen  auf  dem  Fonds»  und  Aktienmarkte  die  Verhältnisse  in  ihrem 
ursächlichen  Zusammenhange  weit  klarer  zu  Tage,  als  auf  dem 
Waarcnmarkte.  Indem  wir  jene  zuerst  untersuchten,  begaoneo 
wir  mit  dem  Leichteren  und  Einfacheren,  schulten  gewissermassea 
unsere  Aufioaerksamkeit,  um  bei  der  nun  folgenden  sehwierigereo 
üntcrsuchung  die  analogen  Fäden  leichter  entwirren  zu  können. 

Auf  dem  Waarenmarkte  fand,  wie  auf  dem  Effektenmärkte, 
eine  Ueberspekulation  statt,  welche  Ende  1857  zusammenbrach. 
Das  ist  so  weltbekannt,  dass  wir  kein  Wort  weiter  darfiber  zu 
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verlieren  bnMichen.  Mit  dem  Geselielt  gegen  die  «Spekolation** 
Iraaeben  wir  unsere  Leser  nicht  weiter  in  Anspmch  zu  nehmen, 

das  ist  seit  1857  von  Anderen  genugsam  geschelien.  Fragen  wir 
«Iso  lieber  sogleich  nach  den  Ursachen  der  Ueberspekulationl  Die 
inmer  berate  Antwort  aof  diese  Frage  ist,  dass  die  ttbermftssige 
Andehnong  nnd  Ausbeutung  des  Kredits  die  Sdinld  trage.  Da- 
asdi  müssten  also  die  Leute  sich  zunächst  durch  den  missbrauch- 
teD  Kredit  Geldmittel  verschafft,  und  dann,  in  der  Verlegenheit 
um  die  Verwendung  derselben,  zur  WaarenspekulaticHi  gegriffen 
liaben.  Dass  dieser  ursficblidie  Zusammenbaag  im  höchsten 
Ofide  unwahrscheinlich  ist,  liegt  auf  der  Hand.  Wer  Kredit 
nimmt,  weiss,  dass  er  zur  Virfallzeit  heimzahlen  rauss,  und  dass 

» 

er  wirthschaftlich  verloren  ist,  wenn  er  nicht  rechtzeitig  zahlt 
Aufs  Gerathewohl,  ohne  zu  wiss^  wozu,  wird  also  Niemand  so 
leicht  Kredit  nehmen.  Wer  Kredit  nimmt,  will  entweder  gewin» 
iion  und  dann  muss  die  spekulative  Operation,  zu  welcher  ihm 
der  Kredit  die  nöthige  liilfe  gewähren  soll,  schon  ersonnen  sein, 
ehe  er  zu  fremden  Mitteln  seuie  Zuflucht  nimmt:  oder  er  will 
ndi  retten,  er  will  ftllige  Yerpflichtongen  erfUlen  und  hofft  von 
der  Zaknnft,  dass  sie  ihn  in  den  Stand  setzen  werde,  den  an 
Stelle  derselben  neu  übernommenen  Verpflichtungen  ebenfalls  ge- 
recht zu  werden  —  und  auch  in  diesem  Falle  ist  die  Ueberspe- 
Jaiiation  der  Kreditentnahme  schon  Tonnsgegangen,  kann  also  im 
Kredit  ihre  Ursache  nicht  finden.  Endlich  liegt  in  dem  Kredit- 
ndnnen  allein,  und  sei  es  auch  noch  so  übermässig,  nicht  die  Ur- 
sache des  Misslingens.  Selbst  der  ausbündigste  Wechseireiter  kann, 
lenn  seine  Handelsoperationen  gut  sind,  schliesslich  seine  GiAufa»- 
liiser  befriedigen,  die  Ursache  des  Bankerotts  liegt  in  yerfehlten 
Unternehmungen,  und  weiui  man  freilich  sagen  kann,  dass  ohne 
Kreditnehmen  kein  Bankerott  möglich  sei,  so  sind  auf  der  andern 
Seite  auch,  bei  entwickelten  Verhältnissen,  Handels-  und  industrielle 
Uttemehmuitgen  ohne  Kredit  nicht  mO^cb. 

Das  Giankteristiscbe  der  Krise  war  nur  die  aügememe  Vei^ 
Leitung  des  Kreditmissbrauchs.  Dass  einzelne  Kaufleute  oder 
Fabrikanten  Wechselreiterei  treiben  und  dadurch  ein  ausgedehntes 
^^^•diftft  lange  fiber  Wasser  erhalten,  kommt  in  regelmftssigen  Ver- 
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liältnissen  immer  vor,  ja  es  gelangt  vielleicht.  Mancher,  wenn  er 
Geschick  mit  Qlftck  in  seinen  Untemehmimgen  verbindet,  durch 
die  Periode  der  Wechselreiterei  hindurch  zu  solidem  Vermögen 
und  solider  Kreditentnahme.  Das  ganze  Wechselreiterspiel,  wel- 
ches bei  rohigen  YerbältDissen  (mit  Geschick  oder  Ungeschick  be- 
trieben wird,  bricht  in  Folge  des  durch  eine  Krise  herbeigeführten 
Misskrodits  zusammen,  ohne  deshalb  unter  allen  Umständen  als 
Ursache  der  Krise  aufgefasst  werden  zu  müssen.  Wenn  aber,  wie 
es  1857  der  Fall,  die  unsolide  Fabrikation  von  Umsatzmittehi 
und  Scheinwerthen  im  Wege  der  Wechsehreiterei  eine  ganz  aus- 
nahmsweise Ausdehnung  erlangt,  und  eben  durch  diese  Ausdehnung 
und  allgemeine  Verbreitung  iin  ihrem  Zusammenbruch  aus  einem 
blossen  Symptom  zu  einer  mitwirkenden  Ursache  der  Krise  wird, 
so  muss  als  Veranlassung  dieses  allgemeinen  Kreditmissbrauchs 
eine  allgemeine  Fehlspekulation,  und  zwar  eine  verfehlte  Spekulation 
auf  die  Hausse  vorausgegangen  sein,  weil  nur  diese  zu  ausgedehnt 
ter  SchOpfong  künstlicher  Umsatz-  oder  Zahlungsmittel  veranlassen 
und  zwingen  kann.  Statt  uns  dabei  zu  beruhigen,  dass  die  Wech- 
selreiterei die  Ursache  der  Krise  sei,  müssen  wir  uns  vielmehr 
veranlasst  sehen,  die  Ursache  der  unmittelbar  vor  dem  Ausbruch 
der  Krise  so  ganz  übermässig  ausg^>dehnten  Wecliseireiterei  in  einer 
allgememen  Feblspekulation  aufzusuchen,  und  wenn  wir  diese  all- 
gemeine  Fehlspekulation  au^imden  haben,  so  mttssen  wir  wieder» 
da  es  doch  nicht  »in  der  Luft  liegen"  kann,  dass  zu  einer  Zeit 
alle  Welt  Msch  speknlirt  und  operirt,  die  Ursache  dieser  allgemein 
verfehlten  Richtung  di  i  Ihmdelsopciatiunen  zu  ergriiudeii  tnichteu. 
Haben  wir  diese  in  der  historischen  Entwickehiug  Geboll^chafts- 
lebens  und  in  der  psycholoeiM  heu  Natur  des  Meubchen  aufgefun- 
den, so  sind  wir  bis  zu  den  letzten  Ursachen  der  Krise  vorge- 
drungen und  können  nun  auf  das  Verstftndniss  eines  Bildes  der 
sich  entwickeUiden  Krise  Anspruch  machen. 

Hiermit  haben  wir  den  Gang  unserer  Untersuchung  dargelegt : 
wir  werdfu  zuerst  thcoretiscii  und  analytisch  rückwart-,  und  dann 
wieder  mit  Anschauungen,  bidtorischen  Darlegungen  und  Zahlcu 
vorwärts  geben. 

Wir  sagten  oben,  dass  der  zu  krankhafter  Ausdehnung  ent- 
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lickelte  Kreditmissbraach  auf  eine  allgemeine  Fehlspekolation  aof 
die  Hansse  der  Preise  scbliessen  lasse.    Dies  mflssen  wir  nfllier 

erläutern.  Unter  ^Spekulation"  verstehen  wir  nicht  etwa  aus- 
schliesslich die  Zeitgeschäfte  kapitalloser  Abenteurer,  sondern  alle 
Operationen  des  Handels  und  der  Produktion,  welche  aber  die 
«maittelbare  Ansfilhrong  von  BesteUungen,  den  unmittelbaren  Yer- 
ktof  des  Gekauften  hinausgehen,  und  die  Rflcksicht  auf  die  kflnf- 
tfee  Gestaltung  der  Preise  zum  Ausgangspunkte  haben.  Solche 
Operationen  sind  von  unvermeidlicher  Nothwendigkcit  im  wirih- 
scbaftlichen  Betriebe  der  Völker.  Ihnen  ist  im  regelmässigen  Ge- 
addftsgange  des  Grosshandels  die  rechtzeitige  Begulirung  der  Preise 
udi  Produktion  und  Angebot  auf  der  einen,  Kou^umtiun  und 
Nachfrage  auf  der  andern  Seite,  also  eine  rechtzeitige  Einwirkung 
auf  die  Konsumtion  zu  etwa  nöthiger  Einschränkung,  eine  recht- 
lotige  Einwirkung  auf  die  Produktion  zu  nöthiger  Ausdehnung, 
eine  rechtzeitige  Einwirkung  auf  den  Handel  zur  nöthigen  Zu-  oder 
Abfuhr,  eine  müglicliste  Ausgleichung  der  Prcisschwunkuugcn  zu 
danken.  Diesen  Theil  der  Ilandelstliätigkeit  durch  Gesetzgebimg 
oder  Yerwaltungsmassregeln  beschränken  oder  erdrücken,  hiesse 
also  dem  Handel  eine  seiner  wesentlichsten  und  nothwendigsten 
Funktionen  uumöglich  machen. 

Wodurch  wird  der  Handel  in  dit-cn  seinen  Operationen  gc- 
lätet?  Wir  müssen  bei  Beantwortung  dieser  Frage  untersclieiden 
swiscfaen  dem  einzelnen  Kaufmann  und  der  gesammten  Handels- 
tliitigkeit,  die  das  Besultat  des  Znsammenwirkens  aller  betheiligten 
Ksnfleiite  bildet.  Der  Einzelne  berechnet  die  jedesmal  lagernden 
Vorräthe,  die  voraussichtlichen  Resultate  der  Produktion,  den  vor- 
üttsicbtiichen  Umfang,  die  Kauflust  und  Kauffähigkeit  der  Kon- 
nudon.  Hieraus  bildet  er  sich  seme  Meüiung  Ober  den  künftigen 
Lanf  der  Preise,  und  aus  dieser  Meinung  ergeben  sich  seine  Ope- 
rationen. Von  den  Meinungen  und  Handlungen  eines  Einzelneu 
ist  aber  der  Gang  weder  der  Preise  noch  der  gesammten  Handels- 
tküigkeit  abhängig.  Diese  Entwicklung  bildet  das  Ergebniss  der 
Opmionen  und  Meinungen  aUer  einzelnen  betheiligten  Kaufleute. 
Wenn  die  ^Mehrzahl,  an  einen  Rückgang  dir  Prei^e  glaubend, 
timt^  und  gar  noch  uugekaufte  Vorräthe  im  Voraus  verkauft,  so 
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Binken  die  Preise.  Speichert  die  Mehrzahl  an^  um  Bpftter  die  er- 
hofften besseren  Preise  zu  erzielen,  kauft  sie  auf  spätere  Deferm^ 

um  die  Differenz  zu  gewinnen,  ohne  das  zur  Abnahme  der  ge- 
kauften Waaren  nöthige  Kapital  zu  besitzen,  so  steigen  die  Preise. 
Der  Gang  der  Preise,  so  weit  er  nicht  auf  dem  aagenbliddiclMi 
effektiven  Angehot  auf  der  angenhiicklichen  Bedarfenachfirage,  son- 
dern auf  den  Voraussetzungen  über  die  zukünftige  Entwicklung  b^ 
ruht,  ist  also  von  der,  die  Mehrzahl  der  Spekulatious-OperaüoDefi 
Idt  enden  Meinung  abhängig. 

Zn  den  spekulativen  Operationen  gehören  aber  einerseits 
Bezüge,  Ankäufe,  Speicherungen  und  Verkäufe  von  Seiten  der 
grossen  vorwii'geiid  in  reellen  Umsätzen  thätigen  Handlungshäuser 
oder,  um  es  mit  einem  Worte  auszudrücken,  das  Verhalten  des, 
Kapitals,  fmdererseits  gehören  dazu  die  Zeitgeschäfte  der  eigeotr 
liehen  Spehdmtmy  welchen  nicht  ein  dem  Umfiuiige  der  OeseUfte 
entsprechender  KaiiitalboNitz,  sondern  nur  der  zu  der  Voraussetzung, 
dass  sie  die  etwai^ien  DiÜVTonzcn  werden  zahlen  können,  nothige 
Kredit  zu  Grunde  liegt,  ein  Kredit,  der  bei  Prämiengeschäf^  nur 
von  geringem  Umfange  zu  sein  braucht 

Man  hat  sich  bemüht,  auf  diesen  letzteren  Theil  des  Spekt- 
latioushandel-  auf  das  „Differenz-,  Spiel-  und  Wechseigcschilft''  die 
Schuld  einer  Verfälschung  der  Preise,  und  mit  ihr  die  Verantvort- 
lichkeit  filr  Thenerung  und  selbst  fiür  Handelskrisen  zu  ifShea. 
Man  hat  auf  der  andern  Seite  geglaubt  das  kapitaOose  Spekoi»- 
tionsgeschäft  dadurch  in  Schutz  zu  ni  limen,  dass  man  es  als  ein 
alles  reellen  Einflusses  baares  Welt-  und  Spielgeschäft  auflasste. 
and,  in  dieser  letzten  Charakteristik  den  Angreifem  Recht  gebeod» 
der  Polizei,  wenn  sie  gegen  dieses  „unmoralische  Hazaid^iii''} 
weil  es  dennoch  schaden  könnte,  einschritt,  jede  ernste  wirthsduftr 
liehe  Verantwortung  abnahm.  Es  ist  kaum  zu  sageo,  welcher  voa 
beiden  Theiien  der  Volkswirthschaft  einen  schlimmeren  Dienst  lei- 
stete, die  Angreifer,  indem  sie  der  Spekulation  eine  übertriebese 
nnd  einseitige,  oder  die  Vertheidiger,  indem  sie  ihr  gar  kdneB^ 
deutung  beilegten.  Die  letzteren  sagten:  jedes  Spekula! ionssieschsft 
erfordert  zwei  Spekulanten  zu  seinem  Abschluss,  einen  Kaufer,  der 
auf  die  Hausse,  nnd  einen  Verkäufer,  der  auf  die  Baisse  qpekulirtr 
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Jedes  Geschäft  setzt  also  eine  gleiche  Wirkang  und  Gegenwirkung 
Tonras,  und  der  £influss  der  beiden  entgegengesetzten  Momente 
jui£  den  Preis  kann,  weil  beide  Momente  an  Umfang  und  Bedeu- 
tung gleich  sind,  einander  also  genau  aufheben,  nur  gleidi  NuQ 
sein.  Und  ebenso  wie  die  Wirksamkeit  des  Spekulationsangebots 
und  der  Spekulationsnaclifrage  werden  auch  die  viel  berufenen 
Machinationen.  Lügen  und  Scheingeschäfte  der  Haussiers  und  Bais- 
siers  einander  durch  ihre  Gegenwirkung  aufheben,  da  beide  Par- 
teien einander,  weil  bei  allen  Geschäften  gleich  betheüigt,  notb- 
wendig  mathematisch  gleich  sind.  Was  die  Börsenlttgen  und  Ma- 
chinationen angeht,  so  können  wir  dieselben  fhglich  auf  sich  be- 
ruhen lassen,  weil  deren  nie  anders  als  ephemere  Wirkung  den 
ernsten  Volkswirth  nicht  beschüftipfcn  kann.  Im  Uebrigen  ist  die 
Voraussetzung  dieses  Schlusses  falsch.  Es  ist  nicht  wahr,  dass 
bei  jedem  Spekulationsgeschäfie  der  Verkäufer  Baissier,  der  Käu- 
fer Haussier  sein  mnss.  Der  erster«  kann  realisirender  Haussier 
sein,  der  darum  noch  nkht  auf  hOrt,  bei  andern  Haussespekulatio- 
nen betheiligt  zu  sein,  der,  wenn  er  nicht  mehr  betheiligt  ist, 
darum  nur  an  die  Gefahren  eines  weiteren  Haltens  der  Waarc, 
keineswegs  schon  nn  die  Wahrscheinlichkeit  einer  baldigen  Baisse 
glaubt,  er  kann  auch  ein  Kaufmann  sein,  der  von  Vorräthen, 
schwinmienden  oder  bestellten  Ladungen  abläset  und  mit  allen 
Herzenswünschen  bei  der  Hausse  betheOigt  bleibt.  Der  Kaufer 
kann  deckender  Baissier  sein,  der  seine  Engagements  nur  Ter^ 
mindem  will,  ohne  seine  Position  zu  verlassen,  er  kann  Air  Kon- 
sumtions-  oder  llandelsliednrf  kaufen,  ohne  an  eine  Spekulation 
auf  künftigen  Preisiauf  zu  denken.  Da^  reine  Sl)ekulation^geschäft, 
in  \\elchem  kein  Kapital  engagirt  wird,  ist  im  Gegentheil  gerade 
deshalb  von  Einfluss  auf  die  Preise,  weil  sehr  oft  nur  einseitige 
Spekulation  Torhanden  ist,  und  wenn  es  nur  auf  die  spekulative 
Gegenwirkung  ankäme,  so  wttrde  dieser  Einfluss  sich  oft  noch 
stärker  geltend  machen,  als  es  thatsächlicli  der  Fall  ist.  Kach 
einer  ungünstigen  Ernte  z.  B.  tritt  der  Bedarfsuuchfrage  die  Spe- 
kulationsnachfrage hinzu;  spekulirende  Abgeber  (die  ä  decouvert 
verkaufen)  finden  sich  zunächst  nicht,  und  wenn  die  spekulative 
Nachfrage  ihren  bedeutenden  Theil  zur  Preissteigerung  beigetragen 
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hat,  bo  werden  sich  immer  eher  reelle  Inhaber  finden,  welche 
Vorräthe  oder  bestellte  Zufulu'ea  verkaufen,  um  mit  gutem  Gewinc 
zu  realisireD,  als  Spekulanten,  welche  verkaufen,  weil  sie  an  einen 
Bflckgang  glauben;  Aber  damit  ist  keineswegs  gesagt,  dass  der 
reine  Spekulationshandel  einen  wirthschaftlich  naehiheiliffen  l^iaßm 
auf  die  Preisj^estaltimg  üben  müsse. 

Der  Handel  hat  die  Aufgabe,  die  Vorräthe  dem  Orte  und 
der  Zeit  nach  dem  vorhandenen  Bedarf  entsprechend  richtig  n 
vertheilen,  so  dass  aberall  die  thunlichste  Befriedigung  geBchafien, 
örtlicher  und  zeitlicher  ^langel  vermieden  wird.    Die  richtige  Ver- 
theilung  ist  abhängig  von  der  richtigen  Erkenjitiiiss  der  mannig- 
fachen Verhältnisse  der  Gegenwart,  welche  bei  jener  Yertheilung 
beachtet  werden  mttssen,  des  UmÜBmgs  der  zu  Markte  kommenda 
Ernte,  der  Ernteerträge  in  den  verschiedenen  Ländern,  des  Be- 
darfs und  der  Gestaltung  desselben  nach  Massgabe  der  Preise,  der 
Produktionsbedingiiiigcn  u.  s.  w.,  sie  ist  abhängig  von  der  Vomu- 
acht  der  in  der  Zukunft  eintretenden  Aendemngen  in  diesen  Vor- 
bedingungen der  Erzeugung  und  des  Yerbrauchs.    Dieses  lim 
Getriebe  von  Wirkungen  und  Gegenwirkungen,  diese  Mannigfaltig- 
keit von  Möglichkeiten  zu  überblicken  und  richtig  zu  windigen, 
ist  dem  Einzekien  unmöglich,  und  wenn  der  s.  g.  reelle  Haudel 
dieser  Aufgabe  aUem  gegenoberstände,  so  wOrde  er  Tielfadi  febl- 
greifen.   Die  Spekulation  bringt  ihm  eine  Masse  Ton  Geisteskrtfken 
zu  Hülfe,   die   von   der  richtigen  Erkenutniss   der  gregenwärtii'en 
Verhältnisse  und  der  lichtigeu  Voraussicht  der  Zukunft  gewinueu 
wollen.    £s  tritt  ein  Zusammenwirken  von  Massen  ein,  wddies 
die  Wahrscheinlichkeit,  dass  die  aus  ihm  sich  eigebende  Masseoo- 
kenntuiss  (öflcutliche  Meinung)  das  Richtige  treüe  und  eine  heil- 
same Eutwickelung  der  Preise  herbeiführe,  so  weit  erhöht,  als  die-^ 
in  menschlichen  Verhältnissen  möglich  ist  Die  mit  Hülfe  des  Spe- 
kulationshandels sich  bildende  Meinung  drAckt  sich  in  den  Preisen 
aus  und  bestimmt  durch  die  Preise  die  Tertheilung  der  Vorrlthe 
und  der  Erzeugungsniittel  über  Kaum  und  Zeit.    Die  Preisbewe- 
gung und  die  ihr  entsprechende  Vertheilung  der  Vorräthe  urni 
Erzeugungsmittel  würde  eine  viel  weniger  sichere  sein,  viel  öfter 
den  ihr  den  Volkshaushalt  verhängnissvottsten  Irrthümem  unter 
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mnüeD  sein,  der  Handel  wOrde  mit  einem  Worte  viel  unsolider  sein 
und  Tie!  weniger  seine  Aufgabe  erfüllen,  wenn  ihm  nicht  die  viel- 

äügiga  Spekulation  helfend  zur  Seite  träte. 

Die  Spekulanten  und  „Börsenspieler''  sind  zwar  weder  die 
salidesteo,  noch  die  Iieben8wttrdig3ten  Erscheinungen,  eben  so  we- 
nig, ine  ein  gebildeter  Enropfter  an  dem  Umgange  eines  Pioneers 
SOS  den  amerikanischen  Urwäldern  grosses  Gefallen  finden  könnte. 
Aber  die  Folgen  ihrer  Wirksamkeit  bcfieieu  die  l]Or>e  und  den 
Verkehr  selbst  von  der  Ueherwucherung  durch  das  Spiel-  und 
Sehwindelgeschftft.  Denn  der  waghalsige  nnd  abenteuernde  Speku- 
liBt  bildet  für  das  solide  Kapital  den  Pionier  nicht  blos  in  Be- 
zog auf  den  augenblickliclien  Geschäftsgang  und  Treislauf,  soiulern 
aach  für  die  Gesammtentwicidung  des  Handels.  Jeder  neue  Ge- 
scbäftszweig  und  jeder  neue  Handelsplatz  geräth,  weil  das  Kapital 
gdtthnte  Wege  liebt,  zunächst  in  die  Hände  der  minder  soliden 
Abenteurer,  und  erst  allmülig  wird  durch  ihr  Vorarbeiten  das 
Kapital  nachgezogen,  um  den  neuen  Zweig  oder  Platz  des  Verkehrs 
in  (he  Reihe  der  übrigen  altgewohnten,  durch  ehrenhafte  und  ka- 
inUbeiche  Händler  solide  erhaltenen  Handelszweige  und  Verkehrs- 
pliUze  einzuführen.  Man  kann  nun  einmal  das  Kapital  in  einen 
neuen  Weg  nicht  \\\\\<iivizwingen ;  wenn  man  seinem  Vorläufer,  dem 
Aknteurerthum  und  der  kapitalarmen  Spekulation  keinen  Kaum 
gönnt,  so  wird  es  selbst  nie  kommen.  Je  freiere  Bewegung  man 
tber  der  „Spekulation*^  gönnt,  um  so  rascher  wird  sie  das  Ge- 
sdiäft,  dessen  sie  sich  bemächtigt  hat,  entwickeln,  um  so  rascher 
<ia5  ^oUde  Kapital  heranziehen  und  dadurch  sich  selbst  mehr  und 
mahr  eine  bescheidene  Stellung  anweisen.  Weun  man  sagt,  dass 
in  iigend  einem  Geschäfte  oder  an  irgend  einem  Handelsplatze  das 
rodle  Geschäft  eine  zu  geringe,  die  „Spekulation**  eine  zu  ausge- 
dehnte Bedeutung  habe,  so  beweist  das  nichts  Anderes,  als  dass 
<ier  Handel  in  diesen  Wegen  noch  nicht  hinreichend  entwickelt, 
da«  noch  nicht  hinreichendes  Kapital  hereingezogen  ist,  dass  das 
9^iilDende  Abenteurerthum  also  seine  Angabe,  for  die  es  nicht 
^rscut  werden  kann,  hier  noch  nicht  voUständig  gelöst  hat.  Am 
wenigsten  aber  darf  man  sich  wundern,  dass  iu  der  „neuen  Welt'*, 
^  tägUch  neuen  Amerika,  die  „Pioniere  des  Kapitals"  eine  vielüach 
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bedeutcudere  RoUe  spielen,  als  in  dem  alteu  ii^uropa,  dass  diesel- 
ben dort  dem  ganzen  Verkehr  seinen  waghalsigen  gern  abenteoern- 
den  Charakter  aufdrttcken,  nnd  dass  die  Ooldiander  zunächst  nur 
in  den  Hfinden  dieses  Abenteurerthums  waren. 

Die  Meinung,  welche  sieh  unter  den  Handeltreibenden  über 
die  künftig  sicli  im  Handel  geltend  niachondcn  wirtliscliaftlichen 
Faktoren  und  ilircu  Eintluss  aul"  den  Preislauf  bildet,  übt  ihren 
Einfluss  auf  die  Preise  der  Gegenwait  so  weit,  als  diese  im  Inter- 
esse eines  gesunden  Wirtbschaftsznstandes  von  jenen  Faktoren 
beeinflusst.  werden  müssen.  Die  Meinung,  dass  die  Ernte  nicht 
ausreichend  sei,  erhöht  die  gegenwärtigen  Getreidepreise,  obgleich 
die  I«andwirthe  Im  Verbältniss  su  den  gegenwärtigen  Bedürfhissen 
der  Kon^nnitiüü  reichliche  Zufahren  zu  Markte  bringen,  und  dass 
sie  dieselben  erhrdit,  ist  eine  wirthschaftliche  Wohlthat;  denn  die 
Prei>orh()hung  ruft  Zufuhren  herbei  und  beugt  durch  Yerbrauchs- 
bescbränkung  der  Hungersnoth  vor. 

Aber  diese  herrschende  Meinung  ist,  wie  alle  menschlichen 
Ansichten,  dem  Irrthum  unterworfen.  Sie  ist  es  um  so  mehr,  je 
"weniger  der  Kaufmann,  nur  seiner  Routine  und  leichthin  abstra- 
hirten  Erfahrungssätzen  folgend,  gewohnt  und  befähigt  ist,  alle 
wirksamen  wirthschaftlichen  Momente  in  Erwägung  zu  ziehen.  Es 
wird  namentlich  von  dem  Ilaiidelsstande  leicht  iguorirt,  dass  er- 
höhter Preis  die  Konsumtion  einschränkt,  dass  andauernde  Theue- 
rung  eines  Artikels  die  Erfindungskraft  zur  Herstellung  und  Be- 
nutzung von  Ersatzmitteln,  den  Unternehmungsgeist  zur  Erüifhnng 
ungewohnter  Zufuhniuellen  anspornt.  Jeder  Irrthum  der  den  Han- 
del beherrschenden  Meinung  führt,  je  ausgedehntere  Operationen 
sich  auf  ihn  grüu'len,  um  so  umfangreichere  Verluste  herbei.  In 
dem  Hervortreten  dieser  Verluste  liegt,  nach  der  Eigenthümlich- 
keit  der  Durchschnittsmenschen,  ein  neues  Moment,  welches  den 
Irrthom  zunftchst  nicht  zu  zerstören,  sondern  zu  befestigen  droht 
Denn  das  Einsehen  des  Irrthums  ftlhrt  die  Nothwendigkeit  un- 
mittelbarer Verluste  herbei,  während  das  Beharren  bei  demselben 
das  Vermeiden  der  Verluste  voispicgelt.  Was  der  ^lonsch  wünscht, 
das  glaubt  er  gern,  was  er  fürchtet,  davon  aberzeugt  er  sich 
schwer.   Liegt  also  ein  Irrthum  der  Handelsmeinnng  vor,  so  fahrt 
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die  thatsachliche  Entwicklung,  welche  den  Unbefans^'encn  von  der  In- 
tbttnüichkeit  jener  Meinung  überzeugen  würde,  sehr  liäuüg  zunächst 
txL  einer  Befestiguog  des  Irrthunis  mittelst  des  Affektes,  man  küm- 
mert sieh  mit  seinem  Gemflth  an  den  Irrthum,  weil  die  Wahrheit 
verlostbringend  ist.  Der  Affekt,  sei  es  der  Farcht«  sei  es  der 
Hofihnng,  pflegt  aber  potennrt  m  wirken,  wenn  er  eine  Gesammt- 
heit  von  Menschen,  wie  etwa  eine  Börse,  eine  ganze  Kaufmann- 
schaft erfasst  Der  Affekt  kann  hier  eine  Nachlässigkeit,  eine 
fast  absichtliche  Blindheit  herbeiführen,  die  man  beim  Einzelnen 
fbr  nnmOglich  halten  mOsste,  und  oft  zögern  selbst  die  Unglftnbi* 
gen,  den  Yeilust  zu  realisiren,  weil  sie  glauben,  dass  an  einem  bes- 
seren Tage  einer  der  Olftubigen  ihnen  günstigere  Bedingungen  bieten 
werde.  Bei  solcher  Verwicklung  tritt  dann  die  betreffende  Börse 
oder  auch  der  Handel  im  Allgemeinen  in  eine  affcktvoUe  Opposi- 
tion zu  der  Entwicklung  der  wirthschafüichen  Verhältnisse,  und 
CS  ist  erstaoDlicb,  welche  Illusionen  man  sich  gegenseitig  mit 
allen  Künsten  der  Dialektik  einredet,  um  den  festen  Glauben,  der 
die  Vermeidung  schwerer  Verluste  verhosst»  aufrecht  zu  erhalten. 

Denken  wir  uns  also:  dieser  Irrthnm  der  den  Handel  be- 
herrschenden Meinung  bestehe  in  dem  Glauben  an  eine  Behaup- 
tung oder  Steigerung  der  bestehenden  Preise,  während  die  wirtli- 
schaftlichen  Verhiiltnisse  eineu  Rückgang  bedingen!  —  Da  die 
Kaufleute  bei  einem  eintretenden  Preisrückgange  glauben,  dass 
die  nftchste  Zukunft  wieder  hühere  Preise  bringen  müsse,  so 
wollen  sie  zu  den*  Preisen,  welche  man  ihnen  gegenwärtig 
bietet,  nidit  ablassen,  sie  wollen  dieses  um  so  weniger,  als  das 
Verkaufen  ihnen  Verluste  in  den  Handels-  wie  in  den  Spckula- 
tionsoperationeu  bringen  wiirde.  Als  Folge  dieser  Opposition  tritt 
eine  Stockung  des  Verkehrs  ein.  Bas  einzig  Verständige  zur  Zeit 
sokher  Abwärtsschwankung  der  Preise  ist,  sich  derselben  zuftigan 
und,  so  lange  die  Verluste  noch  mftssig  sind,  dieselben  zu  reali* 
siren.  Denn  die  Käufer  gleichen  ,in  solchem  Falle  der  Sybille: 
für  täglich  weniger  Geld  wollen  sie  täglich  mehr  Waare.  Die 
wenigen,  welche  während  der  Stockung  verkaufen,  sind  die  Klüge- 
ren und  Glücklicheren.  Die  grosse  Masse  saugt  sich  an  dem  Irr- 
thum fest  und  verkauft  nicht.   Aber  da  man  auf  hohe  Preise 
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rechnete,  so  hat  man  grosse  Zufuhren  bestellt,  die  Von*jithe  wacli- 
sen  und  der  Absatz  nimmt  ab.  Die  Vorräthc  wollen  konservirt 
sein,  die  dafür  fäUigen  Wechsel  fordern  Zahlung  —  und  man  hat 
nichts  abgesetzt,  aus  dessen  Erlöse  man  Zahlung  leisten,  man  hat 
keinen  Käufer,  auf  den  man  ziehen  könnte.  In  der  Noth  zieht 
man  auf  einen  Geschüftsfireond,  der  ans  Geftlligkeit  acceptirt,  und 
damit  beginnt  der,  i^letch  dem  Irrthum,  allgemeine  Hissbrauch  des 
Kredits,  dosscn  Zweck  die  KonseiTirung  der  Vorräthe,  die  Oppo- 
h>itiün  gccrcn  die  Konjunktur  bildet.  Man  «;chaf1't  Wechsel,  die 
nicht  auf  Gescliilften  beruhen,  sondern  nur  die  Sclieinc  ülier  nicht 
▼olhEOgene  Geschäfte  sind,  man  schafft  in  diesen  Wechsein  Umsatz- 
mittel, die  dazu  dienen  sollen,  den  Umsatz  zu  verhüten,  und  wenn 
die  Gefälligkeitswechsel  abgelaufen  sind,  so  werden  sie  durch  neue 
Geftlligkeitswcchsel  ersetzt  Da  die  ZaM  der  ungesunden  Wechsel 
von  Tacro  zu  Tage  wächst,  die  Umsätze  aber  aufhören,  so  flicssen  die 
Wechsel  zu  den  Diskonteurs  und  der  Diskonto  erreicht  eine  krank- 
hafte Höhe. 

Aehnlich,  wie  die  Inhaber  der  Waaren,  machen  es  die  Speicu- 
lationskäufer,  sie  zahlen  am  YerMtage  die  Differenz  und  ver- 
längem  gegen  hohe  Spesen  ihre  Spekulation,  wie  wir  es  schon  im 

Aktiengeschäfte  gesehen  haben.  Wenn  sie  die  Differenzen  bezahlt 
haben,  so  stellt  sich  ihnen  die  anf  weitere  Taefening  gekaufte  Waaro 
scheinbar  wohlfeiler  und  sie  denken  noch  weniger  an  Realisation. 

Die  Konser\1rung  der  bereits  theucr  erkauften  Yorräthe  yer- 
theuert  dieselben  mit  jedem  Tage;  nicht  nur  die  Lagemngskosten, 
der  Verderb  und  Abgang,  auch  der  hohe  Diskont  und  die  Wech- 
selspesen treten  dem  Ankaufispreise  hinzu  und  steigern  das  Debet 
der  Vorrftthe  in  den  IJücliern  der  Keiulleute,  während  die  Möglich- 
keit dos  Absatzes  immer  mehr  scb.windet.  Die  Inhaber  denken, 
die  Konsumtion  müsse  doch  endlich  kaufen  und  ihre  jenem  Debet 
entsprechenden  Forderungen  erfüllen,  aber  die  Konsumtion,  oder 
das  Binnenland  kauft  nicht  Es  kommen  neue  Sendungen,  welche 
die  Preise  zu  Terderben  drohen:  die  Inhaber  mttssen  sie  kaufen 
und  zu  den  lagernden  Vorrftthen  bringen,  sie  mflssen  zu  diesen 
Ankäufen  ihren  Kredit  von  neuem  anstrengen,  neue  Wechsel 
kreiren  und  in  Umlauf  oder  zum  Diskonteur  bringen,  es  wächst 


Digitized  by  Google 


Die  Handelflkriais  von  1857. 


885 


das  Debet  der  Waarcn  iu  den  Büchern,  man  glaubt  hartnackig, 
dass  der  Werth  der  Waaren  jenen  Bnchnngen  entspreche  und  end- 
lich realisirt  werde:  aber  da  der  reelle  Werth  ein  wesentlich  nie- 
drigerer ist,  so  enthalt!  n  die  Bücher  aller  Kaiilleuto  eine  starke 
['nterbilanz,  die  zirkuiirenden  Wechsel,  welche  die  entsprechenden 
Werthe  repräsentüren  sollen,  übersteigen  dieselben  nm  einen  hohen 
Prozentsatz,  sie  haben  k^e  reelle  Grundlage,  sie  sind  nur  illnso- 
risehes  Vermögen,  and  diejenigen,  welche  sie  im  Portefenüle  haben, 
Mlden  sirh  ein.  einen  Werth  in  Hünden  zu  haben,  der  nnr  tlieil- 
veise  oder  gar  nicht  existiit.  Die  Uebertragung  der  Wechsel 
viid  immer  schwieriger,  der  Diskonto  immer  höher,  das  Miss- 
tmai  wftchst,  die  Geschftftslosigkeit  nimmt  zo,  die  Lnft  wird  tftg- 
lich  schwüler,  bis  endlich  ein  schwacher  Anstoss  die  Illusionen 
/fT^tüit,  die  Panique  losbrechen,  das  vorhanden  geglaubte  Kapi- 
ul  in  seiner  Nichtigkeit  erscheinen,  die  Untcrbilanzen  in  Bank- 
rotten zn  Tage  kommen  lässt,  damit  das  Defizit  abgeschrieben 
werde  und  das'Torhandene  Kapital  in  seinem  wahren  Werthe  er- 
>cheine.  Dieser  Vorgang  i'^t  eine  Handelskrise,  er  ist  es  gewor- 
den durch  den  Widerstand,  welchen  der  Handel,  durch  eine  all- 
gemein  herrschende  irrthttmliche  Meinung  geleitet,  dem  natürlichen 
Rftekgange  der  Preise  entgegensetzte;  er  wftre  eine  blosse  Eon- 
janktur  geblieben,  wenn  die  Handeltreibenden  sich  dem  dnrcli  die 
Süss*  ron  Verhältnisse  gebotenen  Preisiaufe  von  vorn  herein  ge- 
iügi  hätten. 

Die  Ursache  der  Krise  liegt  also  zunfichst  allerdings  in  dem 
Kieditniissbrauch ;  die  Ursache  dieses  massenhaft  auftretenden 

üebels  in  der  allgemeinen  Fehlsj)eknlatiün,  die  Ursache  der  Fehl- 
Spekulation,  wie  wir  nachgewiesen  haben,  in  einer  bei  den  Kauf- 
Icuten  allgemein  herrschenden  irrthttmUchen  Meinung.  £&  fragt 
lidi  SUD,  wodurch  diese  irrthttmliche  Meinung  zu  solch'  allgemei- 
ner Herrschaft  kommen  konnte? 
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vin. 

Die  Krisis  am  Waaren-  und  Geldmarkte  (1857). 

Wenn  wir  auf  die  Ursachen,  welche  im  Jahre  1857  in  des 
Handelskretsen  eine  hartqjtokige  Hausse- Meinmig  ftr  Waiven 
aller  Art  erzeugten,  zurückgehen,  so  können  wir  hier,  wie  auf 
den  Fondsbörsen,  ein  Zusammcn>vii'ken  mehrerer  Momente  yer- 
folgen. 

Die  nächste  Ursache  ist  wohl  in  der  Wiederherstelliuig  des 
Friedens  zn  snchen.   Mit  dem  Frieden  lebten  die  indnstrieOe  TU- 

tigkeit  und  der  wirthschaftliche  Unteniehmungsgeist  wieder  auf  unl 
mit  ihnen  erwachte  eine  umfangreiche  Nachfrage  nach  Rohstoffen 
und  Fabrikationsmitteln  aller  ArL  Zugleich  waren  ttberall  dieA^ 
heiter  reidilich  beschäftigt,  und  aus  ihrem  erhöhten  Lohne  er- 
wuchs eine  erhöhte  Nachfrage  nach  den  KonsumtionsgegensUtod» 
des  Inlandes,  wie  der  tropischen  Zonen.  Diese  Ursachen  der  ge- 
steigerten Nachfrage  wirkten  nachhaltig  nnd  hoben  von  Monat  zu 
Monat  die  Preise  so  ziemlich  aller  Stapehurtikel.  Nicht  also  m 
der  Voraussetzung  einer  gesteigerten  Nachfrage  lag  der  Inthum, 
sondern  in  der  so  nahe  liegenden  Ueberschiitzung  der  Intensitit 
und  Dauer  ihrer  Wirksamkeit.  In  Bezug  auf  manche  Waaren  er- 
zeugte die  Wiederherstellung  des  Friedens  sogar  nnmittelbar  eioeii 
solchen  Irrthum.  Der  Krieg  pflegt  nftmlich  flkr  gewisse  Waaroa 
und  Leistungen,  welche  er  in  lumya  besonderem  Umfange  verbraucht 
eine  ganz  besondere  Preissteigerung  zu  ei*zeugen,  eine  Preissteige- 
mng,  welche  den  Handel  an  eine  gewisse  Preishöhe  dieser  Gegen- 
stände gewöhnt  nnd  Ton  ihm  nicht  immer  mit  Sicherheit  auf  d« 
Krieg  als  Ursache  znrOckgefUhrt  wird.  Es  gehören  hierher  nicfat 
nur  Munitionsmaterialien,  sondern  auch  Lebensmittel  und  vor  allem 
Frachten.  Es  ist  freilich  wahr,  dass  Lebensmittel  von  den  iu  den 
Krieg  gefiüirten  Mannschaften  auch  daheim  verzehrt  werden  wür- 
den. Aber  der  Verzehr  des  Landmanns  nnd  Ackerknechtes  in  der 
Wirthschaft  ist  gerade  iu  Beziehung  auf  die  Gegenstände  des  hh 
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ternationalen  Handel^,  auf  Koloniahvaaren  etc.  ein  weit  geringerer 
als  der  des  Kriegers  im  Lager;  denn  der  Soldat  wirthschaftet 
nicht,  er  braucht  keinen  Ueberschass  über  seinen  Verzehr  zu  er- 
zielen, und  in  der  Versorgung  der  Truppen  verfahren  die  Begie- 
rungen  nach  einem  ganz  andern  Ifassstabe,  als  dahehn  die  Fami- 
lien in  ihren  Wirthschaften.  Für  den  statistischen  Nachweis  dieser 
Thatsache  fehlen  uns  die  Materialien.  Wir  sind  ausser  Stande, 
den  Verzehr  des  Kriegers  in  der  Krim  mit  dem  Verzehr  des  länd- 
lichen Arbeiters  in  der  Vend^e  oder  in  Wales  zu  vergleichen,  da 
wir  weder  den  einen,  noch  den  andern  feststellen  können.  Aber  die 
Ungeheuern  Kosten,  welche  die  Heeresverpflegung  verursacht,  lassen 
schon  auf  die  Richtigkeit  unserer  Annahme  schliessen.  Diese  Ur- 
sache der  PreiseriiOhung  gewisser  Waaren  und  Leistungen  fiel  nun 
mit  der  Heimkehr  der  Troppen  weg,  ohne  dass  die  kaufmännische 
Routine  überall  im  Stande  war,  zu  erkennen,  dass  und  in  wie  wo'ii 
es  mit  den  Krie;j>preiscn  zu  Ende  war,  und  grosse,  sich  hiiufende 
Irrtbümer  waren  bei  dem  psychologisch  nothwendigeu  Konservatis- 
mus der  Kaufmannswelt  in  Bezug  auf  die  Meinung  fther  die  Preise 
unvermeidlich. 

Femer  hatte  mit  dem  Jahre  1856  eine  Reihe  von  Missemten 
in  Getreide  und  Kartoffeln  ihr  Ende  erreicht  Bei  der  wiederher- 
gestellten Wohlfeilheit  der  nothwendigsten  Nahrungsmittel  blieb  den 
zahlreichsten  Klassen  der  Bevölkerung  von  ihrem  Kinkommen  mehr  • 
zum  Ankauf  und  zum  Verbrauch  anderer  Gegenstände  einer  ge- 
wählteren Konsumtion  tibrig.  Eine  gesteigerte  Nachfrage  für  diese 
Waaren  liess  sich  mit  Sicherheit  voraussetzen.  £s  war  also  natfir- 
lich  und  wohl  hegrttndet,  dass  sich  auch  aus  dieser  Ursache  die  Hei> 
nnng  fhr  die  Hausse  hefestigte,  aber  es  fehlte  auch  hier  der  kauf- 
mannischen Routine  der  Massstab  für  den  Grad  und  die  Dauer 
der  zu  erwartenden  Preissteigerung. 

Aehuliche  Verhältnisse,  wie  beim  Getreide,  machten  sich  bei 
zahlreichen  andern  Artikeln  geltend.  Es  hatte  in  den  letzten 
Jahren  ein  Unstern  über  versbbiedenen  Produktionszweigen  ge- 
waltet. In  Europa  wurde  die  Seidenproduktion  von  der  Krank- 
heit des  Seidenwnrms,  die  Weinproduktion  von  der  Traubenkrank- 
heit heimgesucht.   In  den  transatlantischen  Staaten  litt  die  Zncker- 
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Produktion  unter  d.'r  Abnahme  der  Zalil  df^r  Sklaven,  der  ünpro- 
duktivität  und  den  steigenden  Kosten  der  Sklavenarbeit;  die  Bauni- 
wollenernten  Nordamerika's  hatten  aus  ähnlichen  Gründen  und 
wegen  der  Ungonst  der  Wittemng  mit  dem  rasch  steigenden  Ver- 
brauch der  Banmwolle  in  Enropa  und  der  ttbrigen  Welt  nicht 
gleichen  Schritt  gehalten,  mid  der  Mangel  machte  sich  mn  so  pein- 
licher fühlbar,  als  Nordamerika  seihst  ftr  seine  steigende  Konsum- 
tion und  Fabrikat iou  einen  immer  steigenden  Antheü  von  beiner 
Baumwollenerntc  in  An-i)rucb  nalini. 

Da  für  den  Artikel  Baumwolle  die  Zahlen  am  vollständigsten 
bei  der  Hand  sind,  so  wollen  wir  auf  densdben  statistisch  genauer 
eingehen;  wir  können  uns  dadurch  die  genaue  Darstellung  der 
statistischen  Yerliftltnisse  vieler  Artikel,  bei  denen  sich  die  Ent- 
wicklung ShnHch  machte,  ersparen.  Wir  gelien  zunächst  eine 
Darstellung  der  Produktions-.  Konsumtions-  und  An->fulirverbältnisso 
der  Vereinigten  Staaten,  im  Vcrgleicb  zu  den  Zablen  de«,  euro- 
päischen Verbrauchs.  Pa  die  Ziffern  zum  Theil  auf  Schätzungen 
beruhen,  auch  manche  Zahlen,  welche  eigentlich  zur  VoUständig- 
kdt  gehören  würden,  wie  die  in  jedem  Jahre  Terbliebenen  Yor- 
rftthe,  nicht  gegeben  werden  kOnnen,  so  werden  die  Aufstellungen 
manche  scheinbare  Widerspräche  enthalten,  die  wir  jedoch  igno- 
riren  können,  weil  sie  auf  das  Gesammtresultat  ohne  Eiufluss  sind. 
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Aus  vorsteheuden  Uebersichlen  ziehen  wir  folgende  Resultate. 
Von  einzelnen  besonders  günstigen  oder  ungünstigen  Jahren  ab- 
gesehen war  die  Banmwollprodnktion  der  Vereinigten  Staaten  in 
dea  Tiendger  Jahren  in  der  Zunahme  begriffen;  von  1850  ah 
schwankte  sie  um  so  ziemlich  einen  und  denselben  Durchschnitt 
hemm.  Dagegen  nahm  der  Verbrauch  von  Baumwolle  in  den  Ver- 
einiglen  Staaten  zu,  so  dass  der  Export  seit  1851,  von  dem  he- 
«Hiden  günstigen  Emt^ahre  1855 — 56  abgesehen,  abnahm.  Da 
tber  gleichzeitig  der  Bedarf  Enropa's  in  sehr  bedeutendem  Hasse 
stieg,  so  mussten  sich  die  Preise  steigern,  ohne  da>s  die  günstige 
amerikanische  Ernte  von  IS.")') — 56  eine  nachhaltige  Unterbrechung 
<ier  Hausse  brachte.  Die  Abnahme  der  nordamerikanischen  Ausfuhr 
leokte  die  Augen  Englands  auf  andere  Produktionslftnder  und  diePreis- 
steigening  unterstützte  die  erweiterten  Beziehun2;en  aus  denselben,  die 
erweiterte  liiangriffnahnie  der  Baumwollproduktion  ausserhalb  der  Vcr. 
Staaten.  Besonders  war  es  Bhtisch-Ostindien,  woher  der  Import  nach 
Enghmd  in  gewaltigem  Masse  zunahm.  Die  Produkte  anderer  Länder 
«nsserfaalb  der  Yer.  Staaten,  welche  England  fhr  seinen  Bedarf  in 
Anspruch  nahm,  überstiegen  vor  1850  nur  ausnahmsweise  20  pCt. 
und  schwankten  in  der  Kegel  zwischen  13  und  19  pCt.  Seit  1850 
gingen  sie  nur  ausnahmsweise  unter  20  pGt.  herab  und  überstie- 
geo  1857  selbst  80  pCt  Aber  nachdem  so  die  gesteigerten 
Freise  die  neuen  und  reicheren  Bezugsquellen  eröffnet  und  dnrch 
ihre  Höhe  auch  die  erhöhten  Kosten  der  Eröffnung  neuer  Quellen 
ersetzt  hatten,  musste  der  Keichthum  des  Zuflusses  die  Preise 
wieder  drücken.  Die  ersten  Schlüsse  hatte  der  Handel  mit  Sicher- 
gezogen;  diesen  letztem  zog  er  erst,  als  er  durch  die  Krise 
Baamwollgeschafts  Ende  1857  dazii  gezwungen  wurde;  vorher 
^te  er,  trotz  der  gewaltigen  Zufuhren  von  1856  die  Hausse 
behaupten  zu  können  vermeint 

Dieselbe  Entwicklung  von  andern  Handelsartikebi  zu  verfolgen 
kt  deshalb  schwierig,  weil  f&r  keinen  die  Statistik  so  vollständig 
kt,  wie  für  Baumwolle.  Doch  sei  es  versucht,  noch  einige  Zahlen 
^  der  Statistik  des  Handels  zusammenzustellen,  um  zu  zeigen, 
wie  vielfach  durch  die  Preissteigerung  die  Eröffnung  neuer  Bezugs- 
^fiOen  Teranlasst  wurde,  deren  reicher  Zufluss  die  Preise  drücken 
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musste,  ohne  dass  der  Handel  sich  dieser  Wiikuug  der  Hausse 
rechtzeitig  versah. 
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Der  ZockeriiDport  Englands  und  sciutr  Kolonien  befriedigte 
Mier,  80  lange  nftnüich  das  Koionialprodakt  einee  Zoliacbutees 
gnoBS,  &8t  dea  ganzen  Bedarf  des  Inselreichs.  Mit  1844  beg«m 

die  Zollrefonu,  bestehend  in  der  aUmäligen  Beseitigung  dieses  Zoll- 
schütze^,  der  selbst  gegen  Mauritius  und  Ostindien  gerichtet  war, 
aiid  in  der  Herabsetzung  des  Zolles;  1848  wurde  die  Zollskaia 
fotgesetst,  welche  die  ZOUe  fttr  Zacker  ans  allen  ProdnktionalAn- 
dcn  bis  1852  anf  den  gegenwärtigen  gleichen  and  niedrigen  Tarif- 
site hcrabfiihrte.  Wir  sehen  ileshalb  die  Konsumtion  Gru^sbritan- 
niens  in  fortdauernder  Steigerung  begriüeu,  uüd»  beiläufig  bemerkt, 
ist  das  interessante  Faktum  festgestellt,  dass  an  der  gesammtan 
Konsuntion  gegenwärtig  die  höheren  Khissen  Grossbritanniens  mit 

die  HOtidklassen  mit  88,  die  arbeit^den  Klassen  mit  89^ 
pCt.  bethciligt  sind.  Bei  steigernder  Konsumtion  blieb  sicli  der 
Import  aus  den  früheren  Haupt produktionsländem  für  den  gross- 
biilannischen  Handel  seit  1851  vAlUg  gleich;  es  mnssten  daher 
die  Pireise  steigen  nnd  einen  reichlicheren  Bezug  ans  andern  Län- 
dern vermitteln,  bis  die  Preissteigerung  einerseits  reichlichere  Zu- 
luliren,  andrerseits  Abnahme  der  Koiisiuntion  bewirkte.  Beide  Mo- 
meuie  führten  1857  in  der  Krise  plötzlichen  Preisfall  und  in  Folge 
dflnen  1858  bei  wohlfeileren  Preisen  die  grösste  Konsumtion  her^ 
bti,  welche  man  je  gekannt  hatte. 

Von  gro.-acin  Interesse  ist  es  noch,  auf  den  Artikel  Scido 
Qäher  einzugehen,  der  noch  besonders  deshalb  von  Bedeutung  ge- 
worden ist,  weil  er  an  der  Herbeiführung  eines  Silberexports  nach 
Qdiia  ndtscbnldig  war,  welcher  eine  Zeit  lang  alle  Börsen  des 
Festtsndes  in  Schrecken  setzte.  Die  Sdde  schien  Ton  aUen  Waa- 
i<^u  das  meiste  Anrecht  auf  eine  dauernde  Preissteigerung  zu  haben, 
Qod  vielleicht  hätte  man  glauben  sollen,  dass  sie  von  der  allge- 
■einen  Reaktion  Terschont  bleiben  würde.  Sie  hatte  allerduigs 
cMslls  ihre  Epoche  der  Spekulation,  aber  diese  stntzte  sich  auf 
solorischc  Thatsachen,  deren  Bedeutung  sich  nicht  ^Yegleugnen 
titts.  Seit  einigen  Jahren  hatte  eine  in  Europa  epidemisch  auf- 
^if^ani»  hürankheit  der  Seidenwürmer  im  grossartigsten  Massstabe 
innthety  und  die  Seidenprodnktion  auf  einen  Bruchtheil  ihres 
frttberen  üm&nges  snriickgefthrt   1858  prodnsirte  man  in  Ftank- 
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reich  26  Mill.  Kilogr.  Cocoiis,  185G  war  die  Prodiiktiou  auf  7{ 
Mill.  Kilogr.  cingeschwunden  imd  18Ö7  wird  sie  diese  Ziffer,  das 
£Reugiii88  der  Saison  eingerechnet,  schweriich  Aberschritten  haben. 
Zoerst  trat  die  Krtinkheit  in  Frankreich  anf,  wo  die  Seidennulit 
grossentbeils  im  Grossen  bei  rieben  wird.  Um  derselben  Herr  a 
werden,  holte  man  bich  neue  Raupeueier  (Grains)  aus  Spanien, 
Italien,  der  Levante.  £s  half  nicht  Auch  in  Spanien  und  Ita- 
lien wurden  die  Sddenraupen  Ton  der  Krankheit  ergriffen,  seOnt 
die  Levante  blieb  nicht  frei.  Bei  diesem  allgemeinen  Zosamnea- 
schwinden  der  Produktion  miissten  die  Preise  steigen.  Die  Cocons. 
welche  in  früheren  Mitteljahreu  mit  4 — 5  Frs.  das  Kilogr.  bezahlt 
wurden,  welche  1848  nur  2  Fr.  galten,  stiegen  vomb^rgeheod  auf 
11  bis  12  Fr.  und  hielten  sich  im  Durchschnitt  auf  8  bis  9  Fr. 
Rohseide  in  Mittelqualitüt  stieg  von  105  und  110  auf  145  nnd 
loU  Fr.  l)ior>e  Steigerung  erschien  vollkommen  berechtigt,  voll- 
kommen „solide"  und  «gesund'\  Fehlemten  waren  auf  Fehlernteo 
gefolgt,  die  Yorräthe  ohne  Zweifel  reduzirt  nnd  1857  erreiclite 
die  Ernte  in  Frankreich  kaum  ^  des  Durchschnitts,  in  SpaDioi 
und  Neapel  war  hie  mittelmässicr,  in  der  Levante  noch  raittelmäs- 
siger,  iu  Piemont  und  der  Lombardei  gleich  Null.  Wer  sollte  auf 
die  ans  solchem  Verhältnisse  resultirenden  Preise  nicht  seine  Ope- 
rationen bauen,  nicht  bei  der  steigenden  Konsumtion  in  alleo 
Ländern  auf  weitere  Steigerung  hoffen?  Im  Seidenhandel  vbA 
der  Seidenindustrie  schien  diese  Ansicht  allgemein  zu  herrschen, 
allgemein  richtete  man  sein  Geschäft  nach  dieser  Voraus>etz«ni: 
ein,  Jeder  suchte  sein  Lager  zu  füllen.  Alles  kaufte,  Alles  iabii- 
rirte  eifrig,  so  viel  es  nur  konnte;  denn  bei  der  yoraussgeselitM 
allgemeinen  Knappheit  des  Seidenmarktes  konnte  man  nicht  glss" 
ben,  dass  etwas  unverkauft  bleiben  könnte.  Man  füllte  die  LAger, 
mau  versandte  nach  den  Märkten  Europa's  und  Nordamerikas. 
Wenn  etwa  einen  Tag  der  Absatz  stockte,  so  glaubte  man  sieber, 
dass  der  folgende  wieder  Käufer  bringen  würde ;  das  SeidengeBcUft 
war  ja  das  Sicher^te  der  Weltl  Es  ist  eine  eigenthümliche  B^ 
scheiuuug,  dass  die  Spekulation,  je  mehr  sie  iu  üitze  gerätli,  um 
so  mehr  ihr  Auge  auf  die  nächstliegenden  nnd  nach  und  nach 
zum  Axiom  werdenden  Konjunkturen  fizirt  und  den  Scharfblick 
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far  die  ferner  liegenden  Konstellationen  verliert  Mau  dachte 
meht  daran,  dass  ein  Angebot  auf  den  Markt  kommen  konnte, 
wddies  die  nngehenre  Lacke  der  enropftischen  Ernte  ergftnzte; 

man  konnte  es  sich  nicht  denken,  da^s  die  gros^artige  Steigerung 
endlich  doch  auf  die  Konsumtion  einschränkend  zurückwirken 
,  könne.  Man  hatte  nur  die  Fehlemten  und  die  Hausso  im  Auge 
und  yerschloss  den  Blick  gegen  die  weiteren  Wirkungen,  welche 
die  Hausse  hefen  mnsste.  Die  Rohseide  ans  Bengalen  und  China 
galt  fQr  wenig  brauchbar,  sie  konnte,  so  glaubte  man,  den  euro- 
päischen Produkten  keine  Konkurrenz  machen;  und  die  Konsum- 
üonsfiUiigkeit  der  Märkte  hielt  man,  so  lange  die  reiche  Goldpro- 
doktion  andauern  würde,  ftke  unerschöpflich. 

Alle  diese  scheinbar  so  sicheren  Bechnuugen  haben  sich  als 
trftgerisch  erwiesen,  und  weil  Alle  auf  die  Hausse  spekulirten,  so 
mnsste  die  Steigerung  ein  plötzliches  und  gewaltsames  £nde  neh- 
men. Sie  begrub  sich  in  den  ungeheuersten  Yorrftthen  des  euro- 
plischen  und  amerikanischen  Marktes,  und  die  Pendelschwingung, 
welche  den  Preis  des  Rohmaterials  um  mehr  als  50  pCt.  gestei- 
gert halte,  ging  rascher,  als  sie  gestiegen  war,  zu  ihrem  Ausgangs- 
ponkte  zurück.  Zwei  unerwartete  Gegner  traten  gegen  die  allge- 
aeine,  yon  grossen  Kräften,  und,  wie  sie  meinten,  yon  der  Yemunit 
gestfttzte  Hausse-Operation  in  die  Schranken,  und  als  sie  plötzlich 
unwiderlo^'lich  in  gewisserniassen  leibliafti-icr  Gestalt  vor  die  Augen 
Aller  traten,  da  stürzte  der  Bau  um  so  rascher  zusanunen,  je 
Itülmer  er  sich  emporgegipfelt  hatte.  Diese  beiden  Gegner  waren: 
^  passive  Widerstand  der  Konsumenten,  welche  den  unerschwing- 
lichen Preisen  gegenüber  zu  kaufen  aulhörten,  und  die  Krtindungs- 
kraft  der  Ilantlelsspekulation  und  des  Bedürfnisses  selbst,  welche 
^ofahren  herholte,  von  wo  Niemand  sie  in  dem  Umüange  erwar- 
tet httte. 

Der  grössere  Widerstand  der  Konsumtion  machte  sich  erst 

^pul  goltond.  Kinc  Zeit  lang  suchte  der  Luxus  mit  der  Preis- 
^igeninir  gleichen  Schritt  zu  halten  und  so  lange  bei  der  aUge- 
"Miaen  Hausse  die  grossen  Handelsgewinne  an  der  Tagesordnung 
wsn,  war  dies  bei  der  Seide  auch  leicht' möglich.   Aber  wie 

Alles,  so  haben  auch  die  Luxusausgaben  ihre  Grenzen  und  diese 
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nm  so  sicherer,  als  es  dem  Publikum  leicht  ist,  Enthaltsamkeit 
la  ttben,  wo  dieselbe  keine  Uabeiiuemlichkeiten  mit  sich  bringt 
Es  masa  ja  nicht  absolat  die  theiire  Seide  sein,  in  welcher  die 
schöne  Damenwelt  hei  jeder  Gelegenheit  glänzt:  es  giht  ja  aocb 
andere  rdle  Stoffe,  welche  durch  gefällige  Farbe  und  kokettea 
Faltenwurf  zieren,  uud  wenn  es  Seide  sein  inuss,  so  kann  nach 
Willkor  der  K&uferin,  derselbe  Stoff  eben  so  viele  Jahre,  wie  sonst 
Monate,  in  ihrem  Gebranch  sein.  Das  Pnhliknm  in  Kordamerib, 
in  Europa  sehrftnkte  seine  Seidenankäufe  ein,  selbst  die  wohl- 
habeuden  Klassen  griffen  zu  diesem  Mittel,  weil  die  Verkaufer 
ihnen  eine  zu  grosse  La^t  auiwälzcn  wollten;  es  kamen  nameutlicii 
die  aus  Wolle  und  Seide  gemischten  Stoffe  mit  ihrem  gUUisenikB 
Lustre,  ihrer  Farbenschönheit  und  Dauerhaftigkeit  in  Anfinahme; 
Der  Detaillist  sah  sein  kostspieliges  Seidenlager  sich  langsamer 
mindern  uud  kaufte  nicht,  die  ^Magazine  der  Engroshändler  hliebeu 
gefüllt,  bei  den  Fabrikanten  blieben  die  Bestellungen  aus,  und 
sie  griffen  zu  dem  gefahrroUen  Mittel  der  Konsignationen,  um  d» 
Aheatz  zu  erzwingen. 

Man  hätte  diesen  Zustand  länjjcr  behaupten  küimeii,  wenn 
die  andere  Hoffnung,  welche  mau  auf  die  schwache  Produktioa 
und  die  schwachen  Zufuhren  gesetzt  hatte,  nicht  eben&Us  fehlge- 
schlagen wäre.  Froher  hatte  sich  nfimUch  die  framOsische  Seidoh 
Industrie  fast  ausschliesslich  der  französischen  und  itaüenischeo 
Rohseiden  bedient;  dieselben  verdienten  diesen  Vorzug  wogen  der 
vortrefüichen  Zuriditnng.  und  sie  wiürden  ihn  auch  behauptet 
haben,  wenn  sie  nicht  so  knapp  und  so  thener  geworden  wirea 
Der  steigende  Preis  der  europäischen  Rohseide  reizte  zn  Te^ 
buchen  mit  der  Seide  von  Bengalen  und  China,  deren  niedrige 
Preise  eiulademl  genug  waren.  Man  nahm  sie  in  Arbeit,  wie  sie 
kamen.  Das  Resultat  war  zuerst  unvollkommen,  hei  bald  besser, 
bald  ganz  zufriedenstellend  ans.  Es  gab  bald  wenig  Fabrikanteo 
in  Frankreich,  die  nicht  wenigstens  gemischt,  die  hinterasiatisebeii 
Seiden  benutzten;  diese  bildeten  fast  zwei  Drittel  der  von  der  Lyoner 
Fabrikation  verbrauchten  Eohstoffe.  Eine  andere  Verbessermig 
kam  hinzu,  die  den  £rfolg  rervoUständigte.  Die  asiatischen  ßo^ 
sdden  kamen  nämlich  bereits  gesponnen  auf  den  Markt;  di  abtf 
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die  Behandlung  in  der  Ileimath  eine  sehr  unvoUkommeue  ist,  so 
AUüte  die  französische  Seidenindustric  sich  durch  den  Zustand,  in 
welchem  die  Seide  ankam,  sehr  genirt,  und  mau  liielt  es  für  vor- 
theilhaft,  wenn  man  die  Cocons  seibet  importiien  und  die  weitere 
Yenrbeitong  In  Europa  Tomehmen  könnte.  Dies  war  aber  sehr 
schwierig.  Der  Gocon  ist  eine  sehr  delikate  Waare;  der  Druck, 
die  Feuchtigkeit,  der  Luftwechsel  ist  ihm  verderblich;  er  i^t  wie 
eine  reife  Frucht,  die  um  Platze  konsumirt  werden  muss.  Nament- 
lich die  Puppe,  welche  der  Cocon  enthält,  ist  demselben  gefiUir- 
lidi;  bleibt  sie  am  Leben,  so  kriedit  der  Schmetterling  aus  und 
entwerthet  das  Gespinnst  der  Baupe;  tOdtet  man  sie,  so  kann  sie 
in  feuchter  Hitze  in  Fftulniss  tU»ergehen;  zerdrückt  man  sie,  so 
befleckt  sie  die  Rohseide.  Man  hat  indess  diese  Schwierigkeiten 
ttberwanden.  Die  Cocons  werden  in  Indien  und  China  in  dünner 
Lage  imter  der  Wärme  der  tropischen  Sonne  ausgebreitet.  Die 
Hitze  tödtct  die  Puppe  und  trocknet  dieselbe  zu  einer  kleinen 
Quantität  dürren  Staubes  aus,  welche  dem  feuchten  Verwesungb- 
prozess  nicht  mehr  ausgesetzt  ist.  Die  so  getrockneten  Cocons 
kommen  in  London  und  Marseille  an,  ohne  durch  die  Fahrt  he- 
gend zu  leiden. 

So  hatte  die  Preissteigerung'  ::elb8t  dne  Konkurrenz  auf  den 
Markt  gerufen,  welche,  die  Seidenernten  in  Europa  mochten  so 
mager  ausfallen,  wio  sie  wollten,  unorschöptiiche  und  vollkommen 
brauchbare  Zufuliren  zu  senden  versprach  und  wirldich  sandte. 
yeranderte^  Verbrauch  und  vermehrte  Produktion  waren  die 
Klippen,  an  denen  die  Hausse  plötzlich  scheiterte.  Aus  unerwar- 
teten Quellen  kamen  immer  neue  Zufuhren,  die  man  aufkaufen 
musste,  um  die  Preise  nicht  zu  drücken;  die  Last  der  Torhande- 
nen  und  der  neu  aufzunehmenden  Bcbtande  wurde  immer  drücken- 
der,  die  nominellen  Preise  ohne  Absatz  immer  beängstigender; 
bei  mangelndem  Absatz  musste  man  zu  Wechseln  und  immer  neuen 
Wechseln  greifen,  um  nur  die  laufenden  Zahlungen  zu  decken;  die 
Wechsehreiterei  erwftchst  auf  dem  heissen  Boden  uuTerkäuflicher 
Lager:  bis  endlich  eines  Tages  die  Blase  platzte,  und  das  Schaum- 
gebilde der  Hausse  zusammenfiel.  Bei  den  schweizerischen  Seiden* 
liiUidleru  in  Newyork  begann  der  Fall,  Europa  folgte. 
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In  der  vorstehenden  ausführlichen  Darstellung  der  Entwick- 
lung der  Krise  in  der  Seidenindustrie  folgten  wir  den  Unter- 
suchungen, welche  der  französische  Volköwirth  Rcybaud  in  seinem 
Berichte  ttbcr  den  Zustand  der  Seidenindustrie  zusammengestellt 
hat  Derselbe  bereiste  gerade  zur  Zeit  der  Krisis  die  verschiede- 
nen Distrikte  dieses  Oewerbezweiges,  um  Ton  den  Zuständen  der- 
selben Kenntniss  zu  nehmen.  Von  Tage  zu  Tage  auf  seinen  Rei- 
sen, nämlich  vom  Anfang  des  September  bis  Mitte  November  1867 
sah  er  das  üebel  Schritt  vor  Schritt  zunehmen.  In  der  prcussi- 
schen  Rheinprovinz  sah  er  die  ersten  Symptome  auftroton.  Die 
Fabriken  noch  in  voller  Thätigkcit,  aber  die  Fabrikanten  von 
einer  unbestimmten  Unruhe  ergriffen,  welche  die  klügsten  zur  Ein- 
schränkung veranlasste.  Als  er  darauf  in  die  Schweiz  kam,  war 
die  Krise  bereits  bestimmter  angetreten.  Die  beiden  Hauptaltse 
der  Seidenindustrie,  Zarich  und  Basel,  litten  unter  den  ersten 
Schlägen.  Basel  widerstand  mit  althergebrachter  Vorsicht  am 
besten.  Eine  entsprechende  Anzahl  von  Wcbestülilen  wurde  ausser 
Thittigkeit  gesetzt  und  die  Maschinen  arbeiteten  mit  halber  Kraft. 
Z&rich  behauptete  eine  weniger  besonnene  Haltung.  £s  herrschte 
dort  ein  Schrecken,  der  durch  die  Erfolge  nur  zu  sehr  gerecht- 
fertigt worden  ist  üeber  das  ganze  Land  verbreitet  und  durch 
die  Wohlfeilheit  der  Arbeitskraft  aufrecht  erhalten,  hat  <Ue  Indu- 
strie dieses  Orts  Nordamerika  zum  Ilauptabsatzmarkte  und  sendet 
dorthin,  wenn  Bestellungen  ausbleiben,  umfassende  Konsignationen, 
so  dass  der  Handel  auf  einer  schwächeren  Basis  beruht,  die  ihn 
mannigfachen  Chancen  biosstellt.  Gerade  bei  der  Anwesenheit 
Beybaud's  kamen  die  ersten  Rückschläge  aus  Nordamerika.  Um 
eine  Werkstatt  zu  finden,  die  in  Thfttigkeit  war,  mnsste  er  von 
Hfitte  zu  Hatte  wandern  und  hatte  reichlich  Gelegenheit,  Klagen 
über  Klagen  zu  hören  und  sich  von  deren  Ursachen  zu  überzeu- 
gen. In  Lyon  endlich,  in  St.  Etienne  fand  er  dasselbe  Schauspiel, 
dieselbe  steigende  Krankhaftigkeit.  Werkstätten,  die  er  gestern 
noch  in  Thätigkeit  gesehen  hatte,  fand  er  heute  unthfttig.  Wo 
ein  Stuck  am  Webstuhle  vollendet  war,  wurde  kein  neues  einge- 
gerichtet  Und  hier  erlebte  er  den  Verlauf  der  Krise  bis  su 
ihrem  höchsten  Grade.   So  begleitete  ihn  die  Krise  gewissermassen 
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auf  seinem  Wc^jc  er  konnte  Schritt  vor  Schritt  ihre  Entwicklung 
verfolgen,  und  ihre  Intensität  messen.  Sein  von  der  Wissenschaft 
geschürftes  Auge  yermöchte  die  Krankheit  in  ihren  Symptomen 
und  Ursachen  genau  zu  erforschen  und  seine  ansgeseichnete  Dar- 
stellnng  lässt  uns  nur  beklagen,  dass  wir  nicht  Ähnliche  Berichte 
wissenschaftlicher  Augenzeugen  über  andere  Industrien  besitzen. 

Wir  fügen  zu  dieser  Darstellung  noch  einige  Zahlen  Uber  die 
Bewegungen  des  Seidenbandels,  welche  dieselbe  bestätigen  und 
eigänsen. 
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Vorstehende  Zahlen  reden  fttr  sich  selbst  Einer  Ertän- 
teruDg  bedürfen  nur  die  Zahlen  der  Einfuhr  nach  Frankividi 
Dort  sind  bekanntlich  für  die  Handel<statistik  im  Jahre  1826 
^ofißdelle  Werthe'*  festgestellt,  deren  Ziffern  (in  der  ersten  Ko- 
lonne) genau  den  Mengen  der  Einfahr  entsprechen.  Die  wiÄ- 
liehen  Werthe  gibt  die  zweite  Kolonne;  die  dritte  gibt  das  PW- 
zentverhältniss  der  jedesmaligen  wirklichen  Werthe  zu  den  fest- 
stehenden offiziellen,  so  dass  sich  aas  einer  Yergleichang  dieser 
Prozentsfitze  die  eingetretene  Preisst^rang  ergibt.  Die  gross- 
britannische Seideneinfahr  gibt  nicht  nnr  den  Massstab  ftr  die 
steigende  Konsumtion  in  (Irossbritannien,  sondern  auch  ftlr  den 
stei*rcnden  Konsum  hinterasiatischer  Seiden,  welche  in  den  letzten 
Jahren  eine  bedeutende  Fraktion  der  Seidenexnfuhr  aasniacbtea 
Die  Zahlen  der  Ausfahr  Grossbritanniens  geben  einen  Misslab 
ftlr  die  Massen,  namentlich  binterasiatischer  Seiden  (die  htopt- 
sachüch  ül)cr  England  bezogen  werden),  welche  Enjjland  wieder 
abgab.  In  der  chinesisch  -  englischen  Seiden  ausfuhr  für  1856 
sind  circa  6000  Ballen  enthalten,  welche  direkt  nach  Maneitte 
gingen. 

Der  letzte  und  all^^^emeinste  Grund  nicht  nur  für  die  statt- 
gefundene Preissteigerung,  sondern  auch  für  die  hartnäckige  Mei- 
nung der  Kaufinannswelt,  dass  die  Preissteigerung  sich  behaupten 
und  weiter  fortbilden  werde,  liegt  in  den  Goldentdeebnngen  in 
Kalifornien  und  Australien. 

Mit  der  Behauptung,  dass  die  gewaltige  Zunahme  der  GoW- 
Produktion  eine  Steigerung  der  Waarenpreise,  mit  anderen  Wor- 
ten einen  Rückgang  des  Preises  der  edeln  Metalle  erzeugen  möchte, 
stossen  wir  gegen  die  Meinung  des  Herrn  Tooke  an,  der  die  ni  den 
letzten  Jahrzehent  (1848—1857)  wirklich  stattgofundene  allgoneioe 
Preissteigeruntr  lieber  auf  alle  mödichen  anderen  Elemente,  ah  auf 
diese  allgemeine  und  naheliegende  Ursache  zurückfuhrt.  Aber 
Herr  Tooke  hätte,  statt  die  anderen,  allerdings  nicht  wegnleoS' 
nenden  Ursachen  einer  Preissteigerung  über  ihre  Bedeutung  hiDsns 
zu  illustriren,  lieber  den  Beweis  antreten  sollen,  aus  wekbeo 
GriindtMi  die  beispiellose  Vennelirung  der  Goldproduktion  un«^ 
GoldzirkulaUon  allen  volkswirthschaftlichen  Gesetzen  zum 
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eine  Werthminderung  dos  edeln  Metalle-  nicht  hcrboigefulirt  haben 
soll.  Er  versucht  dies,  wie  überall  in  seinem  Werke,  wo  er  die 
Einwirkung  einer  Yerroebrung  der  Zirkulationsmittel  auf  die  Preise 
vegzolengnen  sucht,  dadorch,  dass  er  die  allerdings  enormen 
Hassen  der  vorhandenen  Zirkulation  mit  dem  Jedesmaligen  Zu- 
wachs vergleicht,  bei  diesem  Vefgldch  einen  verhältnissmftssigen 
Ideinen  Prozentsatz  herausrechnet,  und  nun  die  weit  beträchtliche- 
reren  Prozentsätze  dagegen  hält,  um  welche  die  ira  Gclde  aus- 
gedrückten Waarenpreise  gestiegen  sind.  Hierbei  vcrtri^st  er 
zweierlei.  Zunächst,  dass  eine  Vermehrung  der  Geldzirkulation 
identisch  ist  mit  einer  Vermehrung  der  Nachfrage  nach  allen  an- 
deren Waaren  und  Leistungen  und  dass  Jede  Zunahme  der  Nach- 
frage die  Preise  im  ersten  AnUiuf  in  weit  höherem  Grade  m  steigern 
pflegt,  als  die  Nachfrage  selbst  sich  gesteigert  hat,  und  dass  das 
Gleichgewicht  sich  erst  allmiilig  durch  Scliwanlamgen  wiederfindet. 
Zweitens  aber,  dass  in  jener  Epoclio  der  auswärtige  Handel  aus 
Amerika  und  Australien  Gold,  statt  anderer  Produkte,  herbrachte, 
dass  also  in  demselben  Grade,  in  welchem  die  Nachfrage  nach 
anderen  Waaren  durch  den  Goldzufluss  sich  in  Europa  steigerte, 
in  demselben  Grade  das  Angebot  von  Waaren,  die  sonst  an  SteUe 
des  Goldes  importirt  sein  wttrden,  sich  minderte,  dass  also  die 
Goldzufuliren  als  doppelter  l  aktor  wirkten,  als  Steip:erung  der 
Nachfrage  nach  anderen  Waaren,  und  als  verhältni^smässige  Min- 
derung des  Angebots  anderer  Waaren.  Wenn  also  die  statistische 
Berechnung  z.  B.  ergibt,  dass  die  GoldzuflOsse  die  Masse  der  sir- 
knlirenden  Edelmetalle  eines  Landes  in  einem  Jahre  um  2  pGt. 
gesteigert  haben,  so  erweist  diese  Bechnnng  eine  vecfaflltnissniftssige 
Zunahme  der  Kauflust  um  2  pCt.,  eine  veriiftltnissrnftssige  Abnahme 
der  verkäuflichen  G(>[;on->tan(lo  um  ebenfalls  2  pCt.  der  vorhande- 
nen Zirkulationsmittel,  also  eine  Yeränderunp:  der  Faktoren  des 
Preises  zu  Gunsten  der  Steigerung  um  4  pCt.  der  vorhandenen 
Edelmetalle.  Biese  Verdoppelung  des  nächsten  Impulses,  den  jede 
Zufuhr  edler  Metalle  ftbt,  erldSrt  das  ungeheuere  produktive  Le- 
ben, welches  überall  zu  entstehen  pflegt,  wohin  der  Strom  nenent* 
deckten  Goldes  sich  wendet.  Aehnliche  Erscheinungen  haben  sich 
vor  3  Jahrhunderten  ergeben,  als  die  Gold-  und  Silbermiueu  des 
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neoen  Kontinents  ihre  Prodnkte  nach  Europa  ergossen.  Andi 

damals  erwachte  überall,  wohin  die  Edelmetalle  strömten,  eine 
ungeahute  Lebeudigkcit  der  Produktion  und  mit  ihr  eine  rasdie 
Steigemng  der  in  edlen  Metallen  ausgedruckten  Waarenpreise. 
In  Frankreich  und  Oberdeutschland  trat  die  Erschnttenmg  bereits 
in  den  ersten  Dezennien  des  16.  Jahrhunderts,  in  England  m- 
gleich  später  ein.  Hören  wir  ^lio  Schilderung  eines  Zeitgenossen, 
die  ein  ungeahntes  Licht  auf  die  analogen  Verhältnisse  des  lititen 
Jahrzehends  wirft!  Der  berühmte  Bischof  Hugh  LaUmer  lAblte 
in  einer  Predigt  vom  19.  Januar  1548  die  traurigen  Folgen  auf, 
womit  die  grosse,  immer  noch  wachsende  allgemeine  Waarentheiw- 
rung  das  englische  Volk  bedrohe.*)  „Meiu  Vater  war  Pächter, 
er  hatte  ein  kleines  Gut  zu  3 — 4  L.  gepachtet  und  bauete  dsnof 
so  viel  Getreide,  um  ein  halbes  Dutzend  Menschen  zu  emflhrei. 
Er  hatte  Weide  für  100  Schafe  und  meine  Matter  melkte  50 
Kidie.  Kr  Jvonnto  ein  Pferd  halten  uu  l  dem  König  als  gepanzer- 
ter Reitersmann  dienen:  ich  selbst  erinnere  mich  noch,  ihm  *ieu 
Harnisch  angeschnallt  zu  haben,  als  er  zum  Treffen  vonBisck- 
heath  (1497)  ging.  Er  verheirathete  meine  Schwestern  jede  nü 
einer  Aussteuer  von  5  L.  oder  20  Nobles,  und  erzog  sie  in  FWHi- 
migkeit  und  Gott<^sfurcht.  Alles  dieses  leistete  er  bei  seinem  nie- 
drigen Pachtbchillinge.  Jetzt  aber  zahlt  er  jährlich  16  L.  Pacht 
und  ist  ausser  Stande,  weder  für  seinen  KOnig,  noch  für  sich,  nock 
f^  seine  Kinder  etwas  zu  thun,  noch  den  Armen  einen  TnA 
zu  geben.*'  An  einer  andern  Stelle  heisst  es:  „Was  für  '20  bi^ 
50  L.  verpachtet  wurde,  kostet  jetzt  50 — 100  L.  und  mehr.  D^- 
her  entsteht  denn  Uungersnoth  für  die  Armen  inmitten  eines  Ueber- 
flusses  von  Fruchten;  alle  Nahrungsmittel  sind  unnattüüch  theoer 
und  wir  werden  bald  für  ein  Schwein  1  L.  zahlen  müssen.  Di^ 
ärztliche  IMiaiidhmg  dos  Landvolk^,  die  juristische  Auwaltschsft 
für  die  Armen,  die  Waareii  der  Kaufleute,  Alles  i^t  zu  theiier, 
wenn  die  Einnahmen  der  Grundbesitzer  zu  hoch  sind."  —  MaUüs 
mutandis  könnte  in  Deutschland  eine  Klage  über  die  Theoeroog 
der  letzten  10  Jahre  ebenso  lauten,  wir  brauchen  nur,  statt 

Vgl.  W.  Itoscher»  xur  Geschichte  der  engl.  Volk«wirihscb&fulehre.  S.Hff- 
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der  Seele  der  Pächter,  aus  der  Seele  dt  r  kleinen  Beamten  zu 
ledeD.  Noch  drastischer  sind  die  Klagen  über  Theuerung  in  einer 
Ueinen  in  Gesprftchsfonn  gekleideten  Schrift  dargelegt,  welche 
1581  in  London  erschien  nnd  William  Stafford  zugeschrieben  wird. 
Das  Nähere  kann  bei  Roscher  a.  a.  0.  nachgelesen  werden. 

Kine  Wirkung  der  damaligen  Verwirrung  in  den  Preisen  des 
Geldes  war,  dass  man  dnrch  Ausfuhrrerbote  die  Wohifeilheit  zn  er- 
nringen  nnd  durch  Einfohrverbote,  Prohibitivzölle  nnd  Aosfuhr- 
prtmien  den  Znflnss  der  köstlichen  Edelmetalle  zu  befördern 
strebte.  Aus  damaliger  Zeit  datirt  das  Merkantilsystem,  und  man 
dsif  sich  nicht  wundern,  dass  dieses  allein  Geld  als  Keichtbum 
iDsab,  weil  es  die  nnmittelbare  Anschaaong  vor  Augen  hatte, 
diss  ftberaU,  wohin  die  Edelmetalle  strömten,  unter  Lösung  der 
stsrren  Fesseln  des  dnrch  die  Naturalwirthschaft  bedingten  Feuchal- 
systcms,  ein  reges  wirtli^chaftliches  Leben  erwachte.  Das  Mer- 
ksiUilsystem  stellte  sich  ftusserlich  dar  in  einem  durch  die  Tarif- 
fssetqsebung  geführten  Kriege  aller  europftischen  Nationen  um  das 
goMeue  Fliess,  von  welchem  jede  so  viel  erhaschen  wollte,  wie 
sie  nur  konnte.  Aus  dem  Tarifkriege  gingen  Kriege  mit  andern 
Waffen  hervor,  die  in  der  einmal  angestachelten  üandelseifersucht 
da  Nationen  Nahrung  fanden. 

Der  Krieg  um  das  Gold  ist  auch  in  dem  letzten  Dezennium 
Hl  Europa  entbrannt,  er  wurde,  ttbereinstimracnd  mit  modernen  An- 
^channngen,  nicht  durch  die  Taiifc  geführt  —  diese  wurden  viel- 
mehr überall  erniMssigt  —  sondern  durch  die  Diskontosätze  der 
grossen  Banken.  Wir  erinnern  an  die  Eifersucht,  mit  welcher  in 
^  Jahren  1853 — 56  die  Bank  von  England  und  die  Bank  von 
Frankreich  die  Strömung  der  Edelmetalle  überwachten,  wie  die 
englische  Bank  ihre  Diskontosätze  von  Monat  zu  Monat  erhöhte» 
das  Gold  in  England  zu  halten,  und  wie  die  Bank  von  Frank- 

in  gleicher  Absicht  das  Wuchergesetz  durchbrach  und  durch 
^«ihiitvolle  Goldankftufe  den  Strom  nach  Frankreich  hinttberzu- 
l«it«  Yersuchle.  Leider  scheint  auch  heute  (185<J)  im  Gefolge  der 
ungeheuer  gesteigerten  Goldproduktion  der  Krieg  der  Waffen  aus- 
2Qbcechen«   Es  wflrde  fUr  den  Historiker  vom  grössten  Interesse 

zu  verfolgen,  ob  und  inwiefern  die  vermehrten  Edelmetalle 
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einen  Einflu=^  dahin  geübt  haben.  da<s  trotz  der  grossen  Friedens- 
liebe der  Völker  \vieder  eine  Epoche  der  Kriege  angebrochen  ist. 
Uns  wttrde  diese  Untersuchung  hier  zu  weit  füliren;  wir  wollen 
indcss  erwfthnen,  dass  ein  wesentlicher  Einfluss  der  Goldentdeckitn- 
gen  auf  die  politischen  Geschicke  der  Völker  schon  darin  begrOn- 
det  ist,  dass  die  Kriegsanleihen  erleichtert  worden,  und  dass  der 
Verkehrsaufschwung  die  Ilandelseifersucht  der  Staaten,  welche 
unter  den  Kriegesmotiven  keine  geringe  Rolle  spielt,  neu  ange- 
facht hat. 

Da  wir  nns  einmal  mit  den  Analogien  der  damaligen  imd 
der  Jetztzeit  beschäftigen,  so  wollen  wir  noch  anf  eine  höchst  in- 
teressante aufinerksam  machen.  Das  System  Law^s  wurzelte  in  dem 
Merkantilsystem;  Law  fasste  die  Edelmetalle  abstrakt,  als  ^Oeld** 

auf;  er  wollte  den  Reichthnm,  der  im  „Gelde"  liege,  auf  ungemein 
einfarhc  und  wohlfeile  Weise,  durch  Papierjield  erschaffen,  nnd 
durch  dasselbe  die  Ivlelmetalle  übertitissig  macheu,  die  nach  seiner 
Ansicht  zum  Lande  hinausgehen  und  Waaren  hereinholen  sollten. 
Dieses  System  war  nur  die  Konsequenz  einer  thatsfichlichen  E^t- 
wicklnng,  die  in  unmittelbarem  Anschhiss  an  die  Zuflflsse  von 
Edelmetallen  eingetreten  war.  Der  ausgedehnte  Verkehr,  der 
dnrch  die  Zuflü^-e  von  Gold  und  Silber  angefacht  war  und  alle 
wirthschaftlirlien  Verhfiltnis^e  in  Fluss  pebracht  hatte,  reichte  mit 
den  metalleueu  Tauschmiitolii  für  seine  ver\iclfachten  Beziehun- 
cren  nicht  aus,  er  schuf  kiinst liehe  Tauschmittel,  und  zum  ersten 
Male  trat  damals  der  Wechsel  in  grossartigem  Massstabe  als  Um- 
satzmittel au(  und  in  seinem  Gefolge  kam  sein  bequemerer  Er- 
satz, die  Banknote,  welche  dem  phantastischen  Golste  der  Fran- 
zosen mürchenhafte  Wirkungen  versprach  und,  da  der  Zauber- 
lehrling den  Zauber  nicht  zu  bannen  vormochte,  in  Frankreich 
eine  niinirende  Umwälzung  herbeiführte. 

Auch  heute  hat  der  neu  eröffnete  Reich th um  an  edeln  Me- 
tallen den  Verkehr  in  so  enormer  Weise  belebt,  dass  ihm  die  ge- 
waltigste Erweiterung  der  Schöpfung  papierener  Tauschmittel  in 
Gestalt  Ton  Wechseln  und  Banknoten  auf  dem  Fusse  folgte,  und 
wir  dürfen  uns  nicht  wundem,  wenn  die  ttber  das  Ziel  fortstei- 
genden Wirkungen  in  Gestalt  einer   Handelskrise  eine  heftige 
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Beaktion  erzengten.  Ja,  bei  Lichte  betrachtet,  sind  wir,  weil  die 

Konsequenzen  sich  in  dem  Zeitalter  der  Eisenbahnen  und  Tele- 
crraphon  nnrilcicli  rasclier  vollziehen,  weit  wohlfeiler  davon  gekom- 
men, als  Frankreich  zu  Anfang  des  voripon  Jahrhunderts. 

Es  ist  Thatsache,  dass  seit  1851  ein  fortwährendes  selten 
UDterbrochenes  Steigen  der  Preise  so  ziemlich  aller  Rohprodukte 
«iiitrat  Es  waren  demselben  vor  Allem  diejenigen  Artikel  unter- 
worfen, deren  Prodnktionslftnder  mit  den  Ooldlandem  in  un* 
mittelbarer  Verbindung  standen.  Hier  war  es  der  Produzent, 
welcher  höhere  Fordeningen  stellen  konnte  und  wirklich  stellte, 
und  seine  Abnelinier  bis  zum  Fabrilcnnten  herab  raussten  sie  be- 
zahlen, weil  man  für  einen  gi*ossartigcn  Konsumtionsmarkt  mit 
dem  Aufwand  aller  Kräfte  arbeitete.  Diesen  grössten  Konsnni- 
tionsmarkt  bildete  wieder  Amerika  selbst,  welches  die  Adern 
seines  Verkehrs  am  unmittelbarsten  mit  den  edeUi  Metallen  fbllte 
und,  bei  riesigem  Wachsthum  des  Verkehrs  und  der  Erwerbsthft- 
tigkeit,  eine  immer  steit!;ende  unerschöpfliclic  KanfRlbigkeit  verhiess. 
ISIit  den  Rohpvoduktenpreispn  stiegen  aiicli  die  Preise  der  Arbeit 
diesseits  wie  jenseits  des  atlantischen  Ozeans.  Der  hessergelohnto 
Arbeiter  vermehrte  seine  Lebensgenüsse  und  damit  seine  Nach- 
frage nach  den  Erzeugnisvn  aller  Zweige  der  produkti?en  Thfitig- 
keit  Aus  einer  Steigerung  der  Produktion  ging  dne  neue  Stdge- 
rung  der  Nachfrage  hervor,  welche  wieder  steigernd  auf  Jene  zu- 
rückwirkte. 

Dirse  ganze  imposante  Bewegung,  welche  sich  auf  alle  zivili- 
sirten  Länder  ausdehnte,  litt  indess  an  einem  Gniudi'ehlcr,  welcher 
2ur  krankliaften  Ueberwuchening  und  ztim  jähen  Fall  führen 
musste.  Die  edeln  Metalle  bilden  das  Material  der  Tauschmittel 
und  wurden  in  Jedem  Lande,  wohin  sie  kamen,  sofort  zu  Tausch- 
mitteln ausgeprägt  Nun  bildet  in  regelmässigen  Verhaltnissen  die 
Summe  Metallgeldes,  welche  Jemand  übrig  behält,  nachdem  er  den 
Erlös  seiner  Produkte  einkassirt  und  die  Kosten  seiner  Produkte 
daraus  ersetzt  hat,  das  ühergesparte  ftir  die  Vermehrung  der  Pro- 
duktion disponible  KapitaL  Diese  aus  altgewohnten  Verbältoissen 
hergebrachte  Anschauung,  dass  die  edeln  Metalle  das  abergesparte 
und  disponible  Kapital  begreifen,  abertrug  man  auf  die  in  grossen 
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Massen  prodozirteii  edeln  Metalle,  olnsieich  die  seihenden  Rohertng; 
nicht  den  Bdnertrag  einer  nm&ssenden,  nen  entstandenen  prodiik- 

tiven  Tliätigkeit  bildeten.  Die  ^Tossartigeii  Ergebnisse  der  Gold- 
produktion  ycranlassten  also  einen  Irrthum  über  die  eintretende 
KapitalYermehrong.  Sie  waren  allerdings  im  Stande,  den  Taosch- 
▼erkehr  zu  erleichtem  nnd  damit  die  Produktivität  der  Toihande- 
nen  Kapitalien  und  Erftfte  zu  vermehren.  Aber  wenn  sie  diese 
Funktion  im  ersten  Ansturm  ausgeübt,  und  eine  erweiterte  Pro- 
duktion veranlasst  hatten^  so  mussten  sie  zu  der  Bedeutung  eines 
vergrOsserten  Dividenden  bei  der  Bestimmung  der  in  edlon  Metal- 
len ausgedruckten  Waarenpreise  zurQcksinken.  Hatten  sie  iran, 
in  Folge  der  durch  ihr  massenhaftes  Auftreten  veranlassten  Täa- 
schung  tiber  die  vorhandeneu  disponiblen  Kapitalien,  eine  über- 
mftssige  einseitige  Erweiterung  der  Produktionsanlagen  in  dai 
Zweigen,  in  welchen  die  Gtttererzengung  der  willkOrUchen  Ansdek- 
nung  mehr  ftlhig  ist^  erzeugt,  so  wurde  neben  dem  Dividenden 
auch  der  Divisor  bedeutend  vergrössert,  und  das  Resultat  miisste 
sein:  ein  Quotient,  der  kleiner  war,  als  man  erwartet  hatte,  ^üt 
andern  Worten:  die  Steigerung  der  im  Oelde  ausgedrückten  Prase 
konnte  nicht  so  bedeutend  nnd  nachhaltig  sein,  wie  man  es  bei 
Einrichtung  seiner  Produktion  vorausgesetzt  hatte. 

Sehen  wir  von  dem  verliältnissmässig  sehr  beschränkten  Ge- 
brauch ab,  den  die  edlen  Metalle  als  Rohstoffe  einer  produktiven 
Thfttigkeit  finden,  so  steht  ihre  rasche  Vermehrung  vollständig  der 
eben  so  merklichen  Terroehrung  eines  in  der  ganzen  Welt  gelten- 
den Papii  rgcldes  gleicli,  nur  dass  die  edlen  Metalle  nicht  den 
Preisregulator  zur  Seite  hal)en,  den  das  Papiergeld  in  den  ihm 
zur  Seite  stehenden  edlen  Metallen  findet  Hätte  man  den  Welt- 
papiemmlauf  in  ahnlichem  Masse  gemehrt,  so  vrflrde  anfiüiglieh 
die  Förderung  der  Handels-  nnd  produktiven  Thatigkeit  dieselbe 
gewesen  sein.  Aber  es  würde  bald  eine  Entwerthung  des  Piipier- 
geldes  den  edoln  Metallen  gegenüber  eingetreten  sein,  und  hierin 
würde  die  Yermehrung  desselben  ein  Hindemiss,  das  Urtheil  aber 
die  Natur  desselben  eine  Berichtigung  gefunden  haben.  Die  Yer- 
mehrung der  edlen  Metalle  hatte  für  die  wirthschaftlichen  und 
Kapitalverhältnisse  der  zivilisirten  Welt  keine  andere  Bedeutung, 
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irie  die  erweiterte  Schöpfung  eines  Weltpapiergeldes.  £ine  Ent- 
-werlhung  derselben  einem  andern  «Gelde**  gegenüber  konnte  nicht 
«intreten;  daher  musste  sie  hier  bei  dem  Mangel  eines  solchen 

berichtigenden  Elementes  eine  um  so  ungezügeltere  Täuschung 
über  das  vorhandene  Kapital  hervorrufen,  und  eine  End  Wirkung 
üben,  ähnlich  wie  eine  Assignateneraission.  Diese  Endwirkung  ist 
die  Krise  von  1857  gewesen.  Ein  Einwand  gegen  diese  An- 
scbanungswetse  könnte  daraus  genommen  werden»  dass  nur  das 
Oold  einer  jfthen  Steigerung  der  Produktion  unterlag,  nicht  das 
Silber,  dass  also  Silber  den  Massstab  der  Entwerthang  des  Goldes 
hätte  bilden  mttssen.  In  der  That  machte  sich  in  Frankreich  in 
den  Bewegungen  der  beiden  Edelmetalle  genau  dieselbe  Erschei- 
nung geltend,  wie  wenn,  statt  des  mit  Zwangskurs  ausgestatteten 
Oeldes,  Banknoten  mit  Zwaugskurs  iu  plötzlicher  Masse  in  deu 
Verkehr  gekommen  w&ren:  der  Zwangskurs  des  Goldes  trieb  das 
Silber  zum  Lande  hinaus.  Es  ist  auch  eine  Werthyerminderung 
des  Goldes  dem  Silber  gegenttber  eingetreten,  aber  weil  auch  die 
Süberproduktion  stark  zunahm,  und  weil  die  beiden  Edelmetalle 
so  überaus  geeignet  sind,  einander  im  Tauscbverkehr  als  Stellver- 
treter zu  dienen,  weil  mit  anderen  Worten  die  Vermehrung  des 
Oeldes  in  Europa  wenigstens  die  Nachtrage  nach  Silber  minderte, 
so  konnte  eine  so  bedeutende  Preissteigerung  des  Silbers,  wie  bei 
anderen  Waaren  nicht  eintreten. 

Merkwürdig  und  bezeichnend  ist,  dass  gleich  in  Nordamerika 
mit  der  erweiterten  Goldzirkniation  eine  noch  raschere  Erwdterung 
<ler  Kreditoperatii)iien  eintrat.  Die  Vereinigten  Staaten  schickten 
in  den  ersten  Jahren  mehr  Aktien  und  Obligationen,  Geld, 
nach  Europa.  Weshalb  nahmen  sie  Kredit,  da  sie  doch  Zahl- 
mittel besassen?  —  Ganz  einfach  aus  dem  Grunde,  weil  sie  zu 
den  vermehrten  Zahlmittehi  des  vermehrten  KapüaUs  bedurften, 
um  diese  Zahlmittel  beschäftigen  zu  können.  Hfttten  sie  das 
Gold  nach  Europa  geschickt,  so  hätte  der  Impuls  zu  einer  so 
grossartigen  Erweiterung  ihrer  heimischen  Produktion  gefehlt,  weil 
die  heimischen  Käufer  gefühlt  hatten.  Europa  gab  den  Kredit 
gern,  weil  Amerika  Zahlmittcl  besass,  es  dachte  nicht  daran,  dass 
4ie  Produktion  nicht  nur  Zahlmittel,  sondern  auch  Kapital  voraus- 
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setzt,  uud  dass  die  Amerikaner  scbliessUdi  mit  dem  Golde  ihr» 
JBisenbahnen  und  Schiffe  nicht  bescbftftigen,  dass  sie  vom  Golde 
nicht  leben  konnten. 

In  Europa  ging  es  ähnlich.    Stärker  und  rascher,  als  der 

Metallumlauf  wuchsen  die  Krcditoperatioueu.  Man  scharrte  alle 
Kapitiügegeustände  zusammen;  man  baute  Kisenbahnen  und  Fabri- 
ken, man  arbeitete  in  Bergwerken  und  Hütten,  in  Spinnereien  und 
Webstühlen  mit  verdoppelten  Kräften,  weil  man  nach  dem  Aus- 
tausch seiner  Produkte  gegen  Gold  strebte  und  dieses  Austausche» 
sicher  zu  sein  glaubte.  Und  als  man  das  einige  Jahre  lang  ge- 
trieben hatte,  da 'gab  es,  selbst  nach  der  reichsten  Goldproduktion, 
nicht  Gold  genug,  um  alle  die  Produkte  zu  bezahlen.  Mau 
hatte  unter  Anstrengung  des  Kredits  gekauft  und  gekauft,  man 
hatte  die  Preise  der  Küh>turte  uud  Nahrungsmittel  aufs  Unglaub- 
liche gesteii^'ert,  und  als  mau  es  zu  einer  nie  gesehenen  Erweite- 
rung der  Produktion  gebracht  hatte,  da  fehlten  die  Käufer,  und 
sie  mussten  fehlen,  weil  zur  Kaufkraft  der  Menschen  mehr  gehört,, 
als  eitel  Gold,  weil  dazu  Kapital  gehört,  und  weil  gerade  dies  den 
fiüliten  Nordamerikanem  fehlte.  Als  im  Herbst  1857  der  Abneh- 
mer in  Nordamerika  falüite,  musste  auch  der  Produzent  in  Europa 
faliiruu. 

Die  Krise  bewies  auch  im  Waarengcscbäft  den  Satz,  dass  er- 
wdterte  Nachfrage  allein  keine  ^eiterte  Produktion  ermöglicht, 
sondern  dass  nur  Kapital,  und  immer  wieder  Kapital,  die  Erweite- 
rung der  Produktion  ausführbar  macht.  Weil  in  gewöhnlichen 
Zeiten  die  erweiterte  Nacbfinige  nichts  weiter  ist,  als  das  erwei- 
terte Angebot  von  anderen  brauchl)aren  Kapitalgcgcnständen,  so 
föllt  erweiterte  Nachfrage  in  der  Hegel  mit  erweitertem  Kapital 
zusammen,  und  die  Tauschmittel  spielen  dann  keine  hervorstechende 
Holle.  Jetzt  aber  erschienen  edle  Metalle,  die  im  Wesentlichen 
lediglich  Tauschmittel-  und  nur  in  sehr  geringem  Grade  Produk- 
tionsmaterial sind,  auf  dem  Markte,  bildeten  als  Tauschmittehna- 
terial  eine  sehr  lebendige  Nachfrage,  welche  durch  die  Antezipa- 
tionen  der  Spekulation  noch  potenzirt  wurde,  konnten  aber  nicht 
zugleich  als  vermehrte  Troduktionsmittel  angesehen  und  benutzt 
werden;  sie  bildeten  vermehrte  Nachüage,  ohne  vermehrtes  für 
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die  Erzeugung  von  Gütern  unmittelbar  verwendbares  Kapital  zu 
bilden  oder  nur  zu  repräseutiren.  Wäre  es  möglich  gewesen,  daas 
die  edlen  Metalle  nur  als  vermehrtes  Angebot  an  Gold  und  Silber 
ia%etreten  und  ao^efasst  wären,  so  hfttte  sich  das  neue  Rechen- 
exeiiipel  nur  in  dem  Ausdruck  der  \\'aai  eupreise  vollzogen,  die 
Rentiers  wären  in  einige  V  erlegenlieit  gekommen,  weü  sie  für  ihre 
Geldrente  nicht  mehr  so  viel  hätten  kaufen  können,  wie  früher, 
aian  bitte  etwas  mehr  goldne  Sdminckgegenstände,  silberne  Ge- 
ftsse  verbrauchen  können,  im  Uebrigen  wäre  Alles  geblieben,  wie 
es  war.  Nun  aber  traten  die  edlen  Metalle  uiclit  nur  als  Metill- 
uigebot,  sondern  als  Tauschmiitel  auf,  in  denen  man  die  Reprä- 
sentanten disponiblen  anderen  Kapitales  vermuthete,  sie  erzeugten 
mit  den  gesteigerten  Preisen  zugleich  einen  Versuch,  diesen  vor- 
ausgesetzten andern  Kapitalien  entsprechend,  die  Produktion  zu 
erweitem  und  die  Märkte  zu  überfüllen,  zeratörten  hiermit  die 
Yonuissetzung  der  Preissteigerung,  und  als  Resultat  musste  sich 
eine  nnprofitable  Froduktionserweiterung  in  allen  deigenigen  Zwei- 
gen herausstellen,  in  welchen  eine  willkOrliche  Erweiterung  der 
Produktion  eine  Zeit  lang  mugiich  ist.  Die  Erweitcnui^r  dieser 
l'roduktiunszweige  bestand  in  einer  vermehrten  Verwendung  der 
vorhandenen  EapitalmitteL  zu  stehenden  Anlagen,  und  als  sich 
schliesslich  die  Unmöglichkeit  eines  erweiterten  Absatzes  der  in 
diesen  Anlagen  zu  erzeugenden  Güter  herausstellte,  mussten  sich 
nicht  nur  die  Produkte,  sondern  auch  in  noch  nachhaltigerer  Weioe 
(hebe  stehenden  Anlagen  eutwerthen. 

Wir  haben  hierin  die  Hauptquelle  des  Irrthums  der  Handeb- 
velt  Aber  die  Preise  und  die  Möglichkeit  des  Absatzes  aufgedeckt. 
Min  hatte  mit  grossen  Kosten  Güter  erzeugt  und  herangescliafft, 
in  der  Voraubsetzung,  sie  zu  hohen,  jenen  Kosten  entbprechenden 
Preisen  absetzen  zu  können.  Aber  ein  Absatz  zu  diesen  hohen 
Preisen  war  nur  möglich,  so  lange  weniger  Gttter  herangeschafft 
wen;  der  Irrthom  Ober  die  vorhandene  Kaufiäliigkeit  musste  sich 
rächen  in  der  Entvverlhung  der  verkäuttichen  Vorräthe.  Man 
Lutte  erweiterte  stehende  Prodnktionsaulagen  geschaffen  in  der 
üoffimng  auf  den  erweiterten  Absatz,  den  die  Yennehrung  der 
edeb  Metalle  schaffiBn  sollte,  und  dieser  erweiterte  Absatz  blieb 
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in  dem  erwarteten  Grade  und  zu  den  vorausgesetzten  Preisen  aus. 
Die  Krise,  welclie  die  allgeniein  auf  eine  irrthümlichc  Voraus- 
setzung gebauten  Operationen  erzeugen  mussteu,  trat  zuerst  auf 
dem  Markte  der  festangologten  Kapitalien,  auf  dem  Aktienmarkte 
auf.  Dies  geschah  im  Herbste  1856.  Mit  dem  Ausbrach  dieser 
ersten  Krise  zog  sich  das  disponible  Kapital  nach  Möglichkeit  aas 
den  Aktien  und  den  Reportgeschäften  zarttck.  Eine  InkiatiTe 
Yerwendnog  snchend,  fSand  es  dieselbe  in  dem  Diskontogeschäftc, 
<liirch  welches  t'>  sich  dem  Waarenhandel  in  derselben  Weise,  wie 
dem  Aktieuhandel  durch  das  Rei)ortgeschäft  zur  Disposition,  stellte, 
den  Ausbruch  der  Krise  in  demselben  verzögerte,  aber  durch  Au- 
schüruug  der  Spekulation  di^  und  in  ihr  den  Krankheitsstoff 
mehrte.  Durch  diese  ihm  neu  zufliessenden  Kapitalmittel  gestärkt, 
yermehrte  der  Waarenhandel  an  den  Plätzen  des  internationalen 
Zwischenhandels  seine  ThfttigUeit.  Mit  den  neugewonnenen  Zahl- 
mittelu  vermehrte  er  seine  Vorriilhe,  kuustTvirtc  er  dieselben,  um 
das  Binnenland  zur  Abnahme  zu  hohen  Preiseu  /u  zwingen.  An- 
fangs gelan  j  dies  auch.  Der  Händler  im  Bionenlandc,  welcher  die 
Preise  in  Hamburg  von  Tage  zu  Tage  steigen  sah,  fand  es  vor- 
theilhafter,  heute,  als  morgen,  sich  znyersorgen.  Er  kaufte  willig 
zu  den  hohen  Preisen,  und  trug  selbst  durch  die  ängstliche  Hast 
der  Versorgung  zur  Steigerung  der  Preise  an  den  grossen  Markten  bei 
Wer  möchte  wolil,  sagt  ein  geistreicher  frauzosi-cher  Volks- 
wirth,  das  Ende  der  Preissteigerungen  absehen,  wenn  die  Koa- 
sumcutcn  zahlen  müssteu,  was  die  Produzenten  und  Inliaber 
fordern,  wenn  die  Operationen  der  Börse  und  die  Spekuhition 
die  Preisbewegungen  auf  die  Dauer  behaupten  könnten,  welche 
sie  Yorftbergehend  schaffen.  Aber  das  Publikum  der  Konsu- 
menten ist  gegen  die  Operationen  der  Spekulation  minder  waffen- 
los, al^  man  gewöhnlich  ghinht.  Den  Kunstnia-chinen  der  Speku- 
lation, der  ^Ucbermacht  '  des  Kapitals  gegenüber,  hat  der  Konsument 
nur  eine  Wafi'c,  aber  eine  sichere,  und  diese  besteht  darin,  dass 
er  einfach  still  sitzt  „Wo  er  kann,  enthält  er  sich  einfach  der 
vertheoerten  Artikel  ganz  und  kauft  gar  nicht,  wo  er  das  nicht 
kann,  schränkt  er  seinen  Verbrauch  ein.  Er  thut  das  nicht  aus 
Berechnung,  sondern  aus  Nothwendigkeit.    Mau  \  erlangt  mehr  von 
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ihm,  als  er  geben  kaim:  er  sclih'igt  es  ab.  Man  zielit  auf  seinen 
Oeldbeutel  eine  grössere  Snmme,  als  derselbe  enthält:  er  lILsst 
protestiien."  —  Die  Folge  ist,  dass  die  Lflger  wachsen,  dass  die 
Preise  nominell  werden,  dass  die  Spekulation  mit  taglich  geringe- 
rer Kraft  eme  täglich  gewichtigere  Last  mit  sich  schleppen  moss, 
lind  dass  endlich  der  Moment  kommt,  wo  sie  sich  dem  Gesetze 
unterwerfen  muss,  welches  sie  diktiren  wollte,  wo  sie  diese  Masse 
von  Produkten,  die  Basis  so  glänzender  Uofiuiingen  losschlagen 
moss,  zu  herabgesetzten  Preisen  und  mit  nngchcuern  Verlusten. 

Diese  vis  inertiae  der  Konsumenten  fühlte  der  H&ndier  des 
Binnenlandes  zuerst  Er  ahmte  der  Konsumtion  nach  und  stellte 
seine  Beziehungen  von  den  Welthandelsmftrkten  eui,  weil  er  zu 
den  hohen  Preisen  nicht  mehr  rasch  genug  verkaufen  konnte.  Um 
die  Mitte  des  Jahres  1857,  zur  Zeit  der  höchsten  Preise,  die 
gerade  in  letzter  Zeit,  als  die  Kapitalien  zu  Diskontiruugen  mehr 
heranströmten,  sich  entwickelten,  hörten  die  Beziehungen  des  Bin- 
nenlandes von  Hamburg,  Bremen,  London  etc.  aul  Nun  hatte 
man  aber  auf  diesen  Weltmärkten  bereits  grosse  Vorrftthe,  und 
grössere  waren  unterweges.  Der  Grosshandel  dieser  Plätze  kam 
also  in  die  flble  Lage,  dass  er  nicht  nur  die,  zum  Theil  auf  Kre- 
dit gekauften,  Yorrätlie  an  sich  halten  mnsste,  inn  nicht  die  Preise 
/u  drücken,  dass  er  all  die  verfallenden  Wechsel  zu  prolongiren 
oder  durch  Gefälligkeitswechsel  zu  ersetzen  genöthigt  war,  sondern 
dass  er  auch  die  zu  Markte  kommenden  Zufuhren,  welche  durch 
die  hohen  Preise  mächtig  herangelockt  waren,  auf  Kredit  kaufen, 
speichern  und  auch  die  darauf  genommenen  Kredite  durch  Weehsel- 
reiteroi  verlängern  musste.  Durch  Geftlligkcilsacccpte  schuf  sich 
<lor  Grosshandel  T'msatzniittel,  um  das  Gleicli-rewicht  zwischen 
Waarun  und  ümsatzmitteln,  und  damit  seine  hohen  Preise,  trotz 
des  mangelnden  Ab<:atzes  aufrecht  zu  erlialten.  Die  Wechselrei- 
terei hatte  dieselbe  Bedeutung,  wie  an  der  AktienbOrse  das  Be- 
portgeschäft,  sie  verlängerte  die  Spekulationen,  zu  welchen  man 
sich  aus  der  mtthsam  aufrecht  erhaltenen  Meinung  von  der  Kauf- 
fthigkeit  der  Absatzmärkte  die  Kraft  hohe.  Da  solche  Wechsel 
aber  auch  zum  Theil  diskontirt  sein  wollen,  so  stieg  der  Dis- 
konto mit   der  Masse  des    Wechseiangebots   auf   eine  uuer- 
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bcliwiiigliche  Höhe.  Steigende  Vorräthe,  steigeuder  Wechsel- 
Umlauf,  steigender  Diskonto,  alle  diese  Momente  ballten  sich 
za  einem  uogeheneni  Debet  der  unabsetsbaren  Waaien  in  dea 
Bachem  des  Grossbandeis  zusammen.  Dieses  Debet,  dem  ülg- 
lich  zugeschrieben  werden  nuisste,  bildete  den  \  eniieintlicben 
Werth  der  Waaren,  das  venneintiiche  Vermögen  der  Haudelslicr- 
ren.  Aber  es  bildete  nur  einen  papierenen  Beichthum.  Da  der 
Absatz  stockte,  musste  der  Tag  der  Abschreibungen  und  der  Li- 
quidation kommen,  welcher  die  belasteten  Konti  berichtigte  oni 
den  vermeintlichen  Werth  der  Aktiva  auf  ihren  wahren  Werth 
zurückführte.  Diese  Liquidation  konnte  durch  keine  Macht  der 
Erde  verhindert  werden,  in  ihr  lag  der  Ausbruch  der  Krise»  weK 
eher  alle  die  Häuser  zu  Falle  bringen  musste,  bd  welchem  die 
nothwendigeu  Abschreibuiii^i'n  von  dem  Werthe  der  Waarenvor- 
räthe  das  eigne  Venuugcu  überstiegen. 

Angeregt  wurde  die  Angst  vor  der  Abrechnung,  als  mau  be> 
obachtete,  wie  das  Silber  vom  europäischen  Kontinente  in  stetgei- 
dem  Maasse  Uber  England  nach  dem  Orient  abströmte,  um  doit 
Seide  und  Thee  zu  bezahlen.  Der  unaufhaltsam  sich  gellcui 
muchende  Metallabliuss  war  ganz  natürlich.  Man  hatte  den  Kredit 
und  die  Kreditpapiere  als  Umsatzmittel  so  ausgedehnt  in  WirlcBam- 
keit  gesetzt,  dass  das  metallne  Umsatzmittel  nach  dem  feaei 
Osten  kaufen  ging,  um  die  durch  Kreditmittel  unterhsHene 
und  erweiterte  Nachfrage  zu  befriedigen.  So  entstand  aui  dem 
Goldzufiuss  in  weiterer  Folge  —  ein  Mangel  an  metaileuen 
UmsatzmittehL  Kun  sah  man  die  Basis  wanken,  auf  welcher 
das  Gebäude  der  hohen  Preise  und  grossen  Vorräthe  nbte, 
man  sali  die  Kaufmittel,  aut  welche  man  rechnete,  von  dau- 
neu  gehen.  Die  Banken  erhöhten  ängstlich  ihre  Diskontosätze, 
die  Diskonteurs  wurden  schwieriger,  der  Zinsfiiss  filr  Handels- 
darlehen  stieg  auf  eine  nie  gesehene  Hohe.  Da  trafen  die  ^ 
häugnissvollen  Nachrichten  aus  Amerika  ein,  riefen  einen  Zusam- 
mensturz in  London  hervor,  und  ihm  folgte  der  Grosshandel  io 
Hamburg  und  dea  übrigen  internationalen  Handelsplätzen  Deutsch- 
lands und  Skandinaviens,  endlich  viele  Kaufleute  und  Fabrikantes 
des  BinnenUndes.   Der  Kredit  hörte  au^  und  das  Aufhören  des 
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Kredits  zwang  zur  Liquidation,  die  Liquidation  führte  zu  massenhaften 

Bankerutteu.  Die  Gesuimutheit  dieser  Erscheiuimgeu  uenuen  wir 
die  llaudelskrise. 

In  Amerika  hatte  der  Bankrott  der  Ohio  life  iusurance  and 
tragt  Company  das  Signal  zu  dem  aber  die  kommerziellen  und  in- 
dustriellen Verhältnisse  hereinbrechenden  Einsturz  gegeben.  1415 
Laükeu  mit  einem  Notemumlauf  von  21 4  J  Millionen  Dollars  htell- 
teu  ihre  Zahlungen  ein.  Mitte  September  stieg  dort  der  Diäkout 
ftr  die  angesehensten  Häuser  aui'  3 — 5  pCt  pro  Monat  Ja  es 
worden  Zinsen  von  1  pCt  für  den  Tag  bezahlt  Europa  folgte 
nach.  In  London  stieg  der  Diskont  vom  9.  Oktober  bis  9.  November 
von  5^  auf  10,  in  Paris  vom  13.  Oktober  bis  11.  November  von 
auf  10  i>Ct.,  in  Hamburg  vom  22.  September  bis  4.  Dezember 
nm  6  auf  12  pCt,  und  in  den  Tagen  der  höchsten  Noth  (4.  bis 
8.  Dezbr.)  konnte  gar  kein  Diskont  notirt  werden.  Die  Preus- 
sische  Bank  erhöhte  ilireu  Di^kont  auf  74,  ihren  Zinbfub.>5  iiir  Lom- 
Wrddarlehen  auf  Waaren  auf  7^,  auf  Eüekten  auf  8  pCt. 

Man  versuciite  iu  höchster  Angst  die  allgemeine  Liquidation 
an&ahalten.  In  England  suspendhrte  man  die  Peelsakte,  aber  diese 
Maassregel,  die  im  Jahre  1847  mit  einem  Schlage  die  Wolken 
zerstreute,  weil  sie  damals  7uich  der  Liquidation  kam,  konnte 
die&mal,  wo  sie  vor  derselben  auftrat,  die  Li(iuidatiou  nicht  auf- 
baheu,  wenn  nicht  die  Bank  den  allgemeinen  Bankerott  auf  sich 
selbst  ausdehnen  wollte.  In  Hamburg  versuchte  man  es  mit  einem 
Diakontogarantieyerein,  mit  Lombardbeleihungen  seitens  der  Giro- 
bank, mit  Silberbesehaö'ung  aus  der  ö."5terreiclii>cheu  Nationaibank, 
ittil  der  staatlichen  Sttitzung  der  ersten  Häuser,  iu  Lübeck  mit 
der  Suspension  des  Art  29  der  Wechselordnung,  weiche  den 
Bukerotten  das  Element  der  Ansteckung  nehmen  und  die  Yer^ 
legenhuiten  \on  dem  Lültecker  Kaufmann  auf  seinen  auswärtigen 
Korrespondenten  abwälzen  sollte.  Diese  von  der  Angst  und  Hilf- 
b^ogkeit  eingegebenen  Massregein  der  Hansest&dte  konnten  hOch- 
tteus  die  Liquidation  etwas  verzögern,  nicht  aber  verhindern,  sie 
luMinten  die  gestützten  Hftuser  erhalten,  um  die  ungestatzten  desto 
DLiisenhafier  fallen  zu  machen.  In  Hamburg  naniL-ntlich  mag 
duch  die  Verzögerung  der  Lit^uidation  und  Uebuug  des  völlig  ge- 
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fionkenen  moralischen  Muthes  einiger  Verlust  Termieden  sein,  aber 
die  durchgreifende  Wirkung,  welche  man  den  Massregeln  zuschrieb, 

konnten  <\q  nicht  üben,  wie  cfijnn  gerade  in  Bremen,  wo  von  sol- 
chem kUustlichen  Eingreifen  nicht  die  Rede  war,  die  Krisis  die 
wenigsten  Opfer  forderte. 

In  Preussen  stutzte  man  einige  Fahrikanten  durch  Beldhuig 
ihrer  Waarenvorrftthe  seitens  der  Bank  und  suchte  durch  die  ko^ 
rektc  Massregel  der  Sn^pcnsion  der  Wnchergesetze  (27.  Novbr. 
1857)  dem  Kredit  Freiheit  und  grössere  Lebensfähigkeit  zu  geben. 

Im  Ganzen  war  es  keiner  menschlichen  Macht  gegehen,  die 
Krisis  zu  yerhindem  oder  aufisuhalten.  Die  aufi^espeicherten  To^ 
räthe  musstcn  verkauft,  die  Spckuhitionen  des  Gro?shandels  muss- 
teu  mit  Verlust  abgewickelt  werden,  weil  die  Kauffähigkeit,  auf 
welche  dieselben  gerechnet,  nicht  vorhanden  war;  durch  Herab- 
setzung der  Preise  mnsste  die  Konsumtion  erweitert,  und  hierdurch 
der  Handel  von  seinen  Waarenvorräthen  entlastet  werden.  Der 
Zwang  hierzu  lag  in  der  vollständigen  Liiterhrechung  de^  Kre- 
dits. Einiges  woblmeineude  Kurii*cn  an  den  Symptomen  koonie 
diejenigen  wieder  stärken,  deren  Kräfte  nicht  materiell,  soaden 
nur  moralisch  gehrochen  waren,  konnte  diesen  und  jenen  aber 
Wasser  erhalten,  der  nnr  ftkr  einen  Moment  zahlungsunfähig  war, 
in  wenigen  Tagen  aber  sich  arrangirte,  konnte  vielleicht  da,  wo 
die  Verluste  der  Liquidation  und  die  Hückhaftung  des  Wechsel- 
rechts  nur  momentane  Stockung,  nicht  Mtische  YermOgois- 
nnterbilanz  hervorriefen,  die  Schmach  und  Nachtheile  des  foim^ 
len  Bankerotts  fern  halten,  aber  der  unnachsichtliche  Fortgang  der 
Li(inidatiün  konnte  nicht  verhindert  werden.  Man  drängte  sich 
in  Diskontogarantievereinen  aneinander,  man  stützte  sich  in  seiner 
Herzensangst  auf  Alles,  was  nicht  wankte,  wie  bei  ^einem  Erdbeben, 
aber  hierdurch  konnte  die  Krisis  so  wenig,  wie  ein  Erdbeben 
alterirt  oder  verhindert  werden. 

Die  allgemeine  Liquidation  war  ja  nicht  die  Krankheit,  sie 
war  das  Heiünittel  gegen  die  schon  seit  Jahren  krankhaften  Zur 
stände  des  Verkehrs.  Sie  bildete  unmittelbar  nicht  eine  Vermin- 
derung des  Volksvermögens,  sondern  nur  die  allgemeine  Abschrei- 
bung eingebildeter  Vermugenswerthe,  welche  reell  vorher  eben  so 
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wenig  Torhanden  w&reo,  wie  oachber.   Die  Krisis  yeranlasste  die 

Yerinstc  nicht,  sie  deckte  dieselben  nur  auf.  Die  ( iiigcbildeteii 
Reichüiümer,  welche  abgeschrieben  werden  mussten,  hatten  aller- 
dingt  eine  materielle  Unterlage;  die  Einbildung  war  nicht  aus  der 
Lvft  gegriffen,  sondern  sie  beruhte  auf  materiellen  Prodakten^ 
welche  Arbeit  und  Kosten  verursacht  hatten.  Der  „Werth",  zu 
welchem  man  sich  diese  Arbeitsprodukte  gutschrieb,  entsprach  den 
Kofiieo,  welche  die  Herstellung  derselben  veranlasst  hatte.  Zeigte 
sieb  non  in  der  Krise,  dass  dieselben  zu  diesem  Werthe  nicht  ab- 
selibar  waren,  so  war  bewiesen,  dass  durch  die  auf  unrichtigen 
Spekulationen  beruhende  industrielle  Proluktion  oder  kaufni<än- 
oiscbe  BeschaÜ'ung  unabsetzbarer  Gegenstände  das  Volksvermögea 
ieuMi  so  Tiel  verloren  hatte,  wie  der  wirkliche  Erlös  weniger  be- 
trog^ als  die  angewandten  Kosten.  - 

Die  Kosten  z.  B.,  welche  die  französische  Seidenindustrio 
fllr  die  in  Lyon.  Paris  und  Xew-York  lagernden  Seidenstofle  auf- 
gewandt hatte,  bilden  zu  dem  Betrage,  welcher  durch  den  Erlös 
sieht  gedeckt  wurde,  zuzüglich  der  in  der  Zeit  der  Lagerung  auf- 
gdaufenen  Kapitalzinsen,  haare  Kapitalverluste,  welche  zunächst 
die  Seidenindustrie  und  der  Seidenliandel,  mit  ihnen  aber  der  jre- 
samrate  Volkshaushalt  erlitten  hat.  Man  kann  freilich  einwenden, 
dass  dem  Verluste  der  Verkäufer  auf  Frank  und  Centime  eine 
Eispurmss  der  Käufer  entspreche.  Aber  selbst  wenn  man  davon 
ibsehen  will,  dass  die  Ersparnisse  des  amerikanischen  Käufers 
dem  französischen  Verkäufer  nicht  halfen,  und  den  Verlust  um 
frtnzösischen  Nationalkapital  nicht  aufbesserten,  so  machen  den- 
soeh  auch  von  dem  Standpunkte  des  gesammten  Haushalts  der  ziri- 
liarten  Nationen  ans  die  Ersparnisse  der  Käufer  von  Seide  die 
Verisste  an  der  Seidenproduktion  nicht  wieder  gut.  Wenn  die 
Konsumenten  dui'ch  den  gezahlten  Preis  die  Kosten  der  Prn- 
doktioa  nicht  decken  können,  so  beweist  das  vielmehr  unter  allen 
TiKtänden,  dass  Arbeit  unproduktiv  anlgewandt,  Arbeitsprodukte 
unproduktiv  verbraucht  worden  sind,  dass  durch  diesen  unproduk* 
tifpn  Veriirau(di  Kapital  zerstört  worden  ist,  welches  erst  allmälig 
f^nrch  Ersparnisse  wieder  ersetzt  werden  kann.  Durch  die  mit 
der  Krisis  ruckweise  herbeigeführte  Verwohlfeilerung  der  Konsum- 
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tionsartikel,  in  welchen  eine  unwiTthschaiUiche,  weil  einseitige,  Stei* 
gernng  der  Prodnktion  stattgefunden  hat,  wird  indess  die  Möglich- 
keit überzusparcn  vormehrt  und  die  Bildunf^  nouor  Kapiüilien  be- 
schleunigt. Dor  durch  die  Preisherabsetzung:^  bedingte  raschere 
Verbrauch  der  Konsumtionsmittel  ermöglicht  die  l)eschieDiugte 
Wiederaufnahme  der  stockenden  Produktionsarbeiten;  die  in  der 
Krise  gloichzeitig  herbeigeftthrte  Preisherabsetzung  der  Bohstoie 
und  Fabrikutioiivmittf  1  lioschlcunigt  den  Wiodorbcginn  einer  au>- 
L^oflehnten  wirthschaftliclion  Produktion,  und  die  Räumung  der 
Handelsvorrfithe  setzt  den  Handel  in  den  Stand,  seine  unterbro- 
ebene  Thäti^eit  wieder  aufznnehmen.  So  bfldet  die  in  derKrisis 
enthaltene  allgemeino  TJqui'lation  den  Durchfinngspunkt  zu  neuer 
und  gesunder  Thiitigkeit  des  Handels  und  der  Gewerbe,  und  je 
rascher  die  Liquidation  vollzogen  wird^  um  so  eher  erstarkt  wie- 
der das  von  Illnsionen  und  schwindelliaften  Elementen  gereinigte 
wirtbschaftb'che  I^ben. 

Noch  wenige  Worte  wollen  wir  ti]>or  die  Frage  hinzufügen, 
wer  denn  eigentlich  an  der  Krisis  Schuld  jzewesen  ist.  In  Deutsch- 
land ist  man  gewohnt,  die  Vorwürfe  des  Verschuldens  neben  Nord- 
amerika vorzugsweise  auf  Hamburg  zu  häufen.  Man  thnt  dann 
sehr  Unrecht,  der  KrankheitsstoflP  war  angesammelt  durch  eine 
Jahre  lan?e  Venvicklnng  der  Verhältni=;<o  in  fast  allen  Zweigen 
des  Verkehrs  und  der  produktiven  Thätigkeit.,  durch  eine  Mis?- 
büdung  der  wirthschaftiichen  VerhAltnisse,  an  welcher  alle  Völker 
nnd  Lfinder  der  zivilisirten  Welt  betheiligt  waren.  Wenn  man 
zugeben  niuss,  dass  eine  Preisrevolution  die  Wirkung  dieser  Mis?- 
verh;iltnisse  sein  musste.  fo  folgt  von  selbst,  dass  die  Zentralpunkte 
dieser  Eevolution  und  der  sie  bildenden  Elemente,  namentlich  der 
nnverkäuflichen  Vorrftthe,  in  den  Plätzen  des  internationalen  Has- 
dels  liegen  mussten.  Hamburg  dafhr  verantwortlich  machen,  da^< 
in  seinem  Ilandolsstande  der  grösste  Ruin  ausbrach,  heisst  ihm 
einen  Vorwurf  daraus  machen,  dass  es  Welthandelsplatz  ist  Da?^ 
dort  grosse  Verluste  vermieden  wären,  wenn  der  Kaufmann  die 
Handelslage  frtther  richtig  beurtheilt,  seine  Bestände  zu  woblfeile- 
ren  Preisen  verkauft,  seine  Beziehungen  eingeschränkt  hätte,  ist 
richtig:  aber  in  seiner  Handlungsweise,  aus  welcher  man  ihm  jcti^t 
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•einen  Torwnrf  macht,  stand  er  anf  dem  Kivean  der  kanfinänniscben 

Routine,  welche  an  allen  Plätzen  herrschte,  und  welche  üherall 
zu  Kalamitliten  jieführt  hat,  die  dem  jedesmaligen  Umfange  des 
Handels  entsprachen.  Eine  Tolkswirthschaftliche  I)urchl)ildimg  der 
kaufmännischen  Boutine  ganz  im  Allgemeinen  und  aberall  bildet 
das  emzige,  aber  aach  sicher  wirksame  Vorbeognngsmittel  gegen 
ktbiftige  Krisen. 

Es  bleibt  uns  noch  fibrig,  znr  yorstehenden  Barstellung 
einige  statistische  Belege  hinzuzuftigcn,  die  gleichzeitig  tliatsäch- 
liche  Beweise  führen  und  eine  Anschauung  der  Vorhilltnisso 
vermitteln  sollen.  Dem  ^Bremer  Handelsblatt"'  entuehmeu  wir 
zunächst  eine  Uebersicht  der  Durchschnittspreise  der  wichtig- 
sten Artikel  nach  dem  Hamburger  Preiskurant;  sie  zeigt  die  statt- 
gehabte Steigerung  der  in  Silbergeld  ausgedrttckten  Preise  bis  zum 
Jahre  1857,  und  die  1858  eingetretene  Reduktion,  doch  Iftsft 
letztere  noch  einen  Preisstnnd  zurück,  der  üher  dem  Niveau  frü- 
herer Jahre  steht,  woraus  auf  eine  nai  lihaltige  Worthvi  riniuderung 
der  Edelmetalle  um  so  mehr  zu  schliessen  ist,  <ils  die  Preise  von 
1858  da<  Result<at  einer  Krise  waren,  welche  die  natürlichen  Fak- 
toren der  Preise  in  yoUe  Wirksamkeit  setzte.  Nimmt  man  den 
Durchschnittspreis  der  lOjfthrigen  Periode  yon  1831 — 40  gldch  100, 
so  stellen  sich  die  Preisyerändemngen  folgendermassen  dar: 


Artikel                        1831  —  40  l«4l~50  1861  185ß  1868 

Weisen,  mecklenburger    ....  lUO  120,7  108,3  200,0  144,4  133,3 

Boggen,  ■Moklmbaigwr    ....  100  llS»f  UM  140,0  UM 

fiotter   100  108,4  105,0  1M,0  136,6  16S,1 

OrhsenBcwch,  trcsaleeo   100  119,5  113,4  172.9  175.3  168,0 

Bobsncker,  BneiU   100  83,3  76,8  122,6  127,8  106,6 

KAff««^  Bio-   100  eOi»  TM  06,0  00,4  njt 

Omm^  Q«ywiva   100  100  89,4  140,0  880,0  IIV 

Thce,  Conoro   100  110.7  86.5  83,4  94,0  86,9 

Tabak,  Portoriko   100  99,0  112,0  98,7  120,7  105,3 

BsnmwoUe,  Georgia   100  70.6  83,3  84,1  106,6  94,5 

Behaf^Ue,  meeUenb.  yUM»   .  .  100  87,0  80,0  108,0  100,0  OS,r 

Bftute,  Biogrsnde,  troeken    ...  100  76,3  79,2  143,3  is:>.7  127.1 

EiRPn.  cnel.  in  Sorten   100  91,8  72.6  114,0  112.9  loo.o 

Zink,  rob   100  139,4  06,3  163,3  191,3  160,0 

Blei,  Rftn-,  w«idh   100  107,7  OM  187.0  188,>  188,0 

Kupfer,  Sohwed.   100  06,0  94.3  120,0  135.0  112,4 

Zinn,  «ftnca   100  101,3  103,0  171,5  186,4  160,3 

Salpeter,  ostind   100  97,9  89,1  104,3  145,8  119,8 

Btofaikohleii,  Sokmied«-    ....  100  100,0  80,7  188,0  100,0  100.0 
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FOr  eine  detaillirtere  Darstelltmg  wfthlen  wir  den  Artikel 
Kaffse,  wdi  ftr  ibn  die  kanfinännische  Statistik,  an  die  wir  nns 

liier  halten  müssen,  am  vollständigsten  vorliegt.  In  den  Haupt- 
eutrepots  Europas  betrugen  Yorrätbe  und  Zufuhren: 


VonrÄthe 

Vorratbo 

Vorrathe 

am 

Zttfuhrou 

•Am 

Zufuhren 

am 

1.  Jarnuur 

1867 

1.  Januar 

1858 

1.  Januar 

1857 

1858 

1859 

Holland 

Ztr. 

806000 

1341)000 

1065000 

1468000 

715000 

Antwerpen 

74000 

571000 

230000 

193000 

78000 

Hamburg 

r> 

190000 

928000 

840000 

670000 

140000 

Trieet 

n 

90000 

257000 

118000 

196000 

57000 

Harn 

f) 

61000 

465000 

158000 

285000 

41000 

England 

r> 

165000 

508000 

212000 

518000 

166000 

Summa  | 

1886000 

5459000 12 1 1 8000 15398000 

1197000 

Die  Zufuhren  waren  1857  nicht  wesentlich  grosser  als  1858 ; 
dagegen  waren  den  erhöhten  Preisen  die  Ablieferungen  nach 
dem  Binnenlande  sehr  gering,  sie  beliefen  sich  auf  8.106,000  Ztr. 

gegen  3,806,000  Ztr.  im  Jahre  1858.  Hieraus  bildete  sich  eine 
massenhafle  Ansammlung  von  Vorräthen,  welche  am  1 .  Januar  1858, 
also  nachdem  die  Krise  die  Preise  schon  sehr  h(  rabgedrückt  und 
die  Ablieferungen  begonnen  hatten,  1  MilL  Ztr.  mehr,  als  am 
1.  Januar  1859  betrugen.  Das  Jahr  1858  zdgt  bei  gesunderen 
Preisverhältnissen  eine  starke  Zunahme  der  binnenländischen  Kon- 
sumtion, wie  denn  auch  die  Einfnhrlisten  des  Zollverein«),  welche 
die  Ablieferungen  nach  dem  Biunonlande  koustatiren,  in  keinem 
Jahre  eine  glänzendere  Einfuhr  nachweisen,  als  gerade  1858  un- 
mittelbar nach  der  Krise,  wo  der  Welthandel  noch  immer  der 
Stockung  unterlag.  Diese  massenhaften  Abfuhren  reduzirten  die 
Yorräthe*  Ende  1858  wieder  auf  ein  gesundes  Maass. 
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In  Hamburg  bewegte  sich  der  Eaffeehandel  in  folgenden 
Zahlen: 


Jahr 

Yorrath  am 
1.  JanoMT 

Zufahren 

Ausfuhr  und 
Yerbraaeh 

Frei«  Ton 
gut.  urd. 

MB  1*  Jiui* 

fi. 

U. 

Schill. 

1851 
1852 
1858 
1854 
1855 
1856 
1857 
1858 
1859 

10000000 
16500000 
11500000 
10000000 
15500000 
18500000 
19000000 
34000000 
14000000 

83800000 
74300000 
88900000 
87800000 
94400000 
76900000 
92800000 
67100000 

77300000 
7Ö300000 
90400000 
82800000 
91400000 
76400000 
77800000 
87100000 

H 

5* 
*H 

H 
6i 

6* 

Bas  Jahr  1857  lockte  dnreb  die  höchsten  Preise  die  stärk- 
sten Zufuhren  heran,  die  Hamburg  je  gehabt  hat,  Hess  aber  eben 
wegen  der  hohen  Preise,  \Yelche  den  Handel  seit  Mitte  des  Jahres 
unterbrachen,  die  stärksten  Yorräthe  zurück,  die  Hamburg  je  gekannt, 
Yoiritbe,  welche  mehr  als  db»  Doppelte  des  Durchschnitts  älterer 
Jahre  hetrugen.  Ate  der  Handel  Yon  den  Preisen,  die  er  so  lange 
mit  solcher  Konsequenz  behauptet,  endlich,  durch  das  Aufhören 
des  Kredits  gezwungen,  ablassen  musste,  erfolgte  1858  ein  sehr 
bedeutender  Abzug,  die  Vorräthe  wurden  auf  den  Durchschnitts- 
satz reduzirt,  und  das  Jahr  schloss  mit  einem  guten  Preise.  Als 
Kommentar  fügen  wir  noch  die  Preise  von  gut  ordinär  Domingo- 
und  reell  ordinär  Brasil-Kaffee  von  Monat  zu  Monat  hinzu,  um 
die  Preissteigerung  vor,  den  starken  Preisabschlag  nach  der  Krise 
und  die  spätere  Wiederherstellung  ^es  Durchschnittspreises  an- 
schaulich zu  machen: 

Kltlwllto,  Tolksw.  8«te.  I.  34 


370 


Die  Handelskriiit  toh  1857. 


Preise  von 

eut  ort! 

iiiJlr 

Preise  von  reell  ortlinilr 

Domiogo-Kaffcc  per 

rrund 

Brasil  -  Kaftce  per  l 

luuu 

Hontt 

m  ScbilUngen. 

■ 

in  Sehillingen. 

1855 

1856 

1857 

1  1855 

1856 

1857 

1858 

4i 

■'4 

A  :< 

^  » 

4  '  i 

4 

4U 

H 

!  '^TG 

4} 

5 

3i 

Mar7 

H 

41 

4  1  1 

A  iiril 

11 

1  u 

47 

4i 

H 

Mai 

H 

H 

41 

.Tiini 

'S  7 

5 

4  f 

i  *i 

JnU 

A  1  3 

'S ' 

Oijr 

August 

5 

^  1  1 

5 

'S  ' 
•'T  6 

September 

5* 

H 

4  0 

5 

H 

4  I  3 

*  1  0 

Oktober 

5i 

H 

4| 

November 

HS 

ö| 

4i 

Dezember 

04 

5* 

\h 

4| 

4 

*« 

In  den  ersten  Monaten  des  Jahres  1857  bemerkt  man  ein 
förmliches  Hinaufstürmen  der  Preise,  dann  folgt  ein  Stillstand,  der 
die  Zeit  „nomineller^'  Preise  bezeichnet,  d.  h.  solcher  Preise,  woza 
fast  gar  nicht  gekauft  wurde,  dann  der  rasche  Absturz,  als  man  die 
Waaren  nicht  mehr  zu  halten  Tormochte,  endlich  erscheinen  die  durch 
die  natfirlichen  Vorbedingungen,  Angebot  und  Kachfrage  regulirten 
Preise  der  zweiten  Hälfte  von  1858,  die  einem  lebhaften  und 
reellen  Handel  entsprachen.  Aehnlich  wie  mit  dem  KatVcc,  war 
es  mit  allen  übrigen  Hauptstiipelartikcln;  wir  haben  nur  ein  präg- 
nantes und  statistisch  am  vollkommensten  festgestelltes  Beispiel 
ausgewählt  Als  Ergänzung  zu  vorstehender  Preisstatistik  geben 
wir  endlich  noch  die  Statistik  der  hambuigisdien  papierenen  Um- 
laufemittel, d.  h.  der  Wechsel,  welche  ergibt,  wie  die  Vermehrung 
der  künstlichen  Umlaufsmittel  mit  der  Kothwendigkeit,  die  erhöh- 
ten Preise*  künstlich  zu  halten,  wuchs  und  in  der  letzten  Äugst 
und  Noth  vor  dem  Ausbruch,  im  Oktober  1857,  den  höchsten 
Grad  erreichte.  Die  starke  Ausdehnung  im  August  1856  darf 
nicht  irreleiten;  sie  hängt  mit  der  Gründung  der  Hamburger  Ban- 
ken zusammen. 

Es  wurden  an  in  Hamburg  zahlbaren  Wechseln  gestempelt: 
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Die  vorstehende  Tabelle  zeigt  in  sich  eine  merkwürdige 
Uebereiostimmung  zwischen  der  Höhe  des  Diskonts  und  dem  Um- 
hag^  der  Wechselkreirung  in  ihren  beiderseitigen  Bewegangeo. 
Als  mitten  in  der  Krise  der  Diskont  den  höchsten  Stand  errödit 
hatte,  den  wir  mit  12  pCt.  bezeichneten,  der  sich  aber  dadurch 
charakterisirte,  dass  Diskontirungen  und  Kredit  fast  aufhörten, 
wurde  die  Wechselkreation  auf  ein  niedriges  Mass  herahgedrOckt, 
und  hierdurch,  d.  h.  durch  die  Unterbrechung  dea  Kredits  der 
Hansse  ein  Ende  gemacht  und  die  Liquidation  der  WaarenTO^ 
räthe  erzwungen. 

Berlin,  März  1858  bis  Mai  1859. 


WUh«]n  Onna«*!  Buelidracka«!  in  Berlin.  ^ 
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Die  wirthsehaflliche  Rolle  des  Spekulatiousliaudels. 


Dr.  LeuMembmrg:  Die  Börsengeschäft;  in  Dr.  OoMiehmidt'a  Zeittebrift  fftr 
das  gesammte  Handelsreeht»  Bd.  8,  S.  416  ff.  BiUngen,  Ferdinand 
Knk«.  1860. 

Dr.  C.  Mcitt:  Ueber  Kompensationskorse,  Klagbarkeit  der  iog.  Diüerens* 
jpeech&de  und  reobtlidie  Natur  der  Börsenabreohanngen;  in  Dr. 
Goldeebmidt'a  Zeitaebr.  t  d.  getammte  Handelsr.»  Bd.  4,  S.  1  ff. 
BriaageBf  Ferd.  Enke.  1861. 

Lumi  Ueber  Diifereos-  nnd  Liefemngggeaehlflte  naeb  dem  A.  D.  H.  0.  B., 
in  Dr.  Geoig  Löbr'a  Centraloigan  ftr.  daa  deutsobe  Handels-  und 
Wechselrecbt»  Nene  Folge,  Bd.  1,  8.  88.  Blbetfeld,  B.  L.  Fried- 
ricba.  1864. 

p,  y.  I^nmUttm:  Handbaeb  de«  BOraenapeknlanten,  naeb  der  rierfeen  Auf- 
lage dea  Originala  bearbeitet.  Hannover,  Carl  Kejer.  1857. 

Jfpk.  CkmrioUßU:  D^nae  de  l'agiotage.   Paria,  Onillanmin  et  Co.  1864. 

J.  GmrmitTf  de  la  natura  dea  Operations  de  Bourse  et  de  Pagiotage,  im 
Jonm.  des  Eoonomistes,  tome  XLII.  8.  878.  Paris,  Onillanmin  et 
Comp.  1864. 

Erster  AbsehniU. 

^Keine  Katzen,  keioe  Stiefinfitterchen^,  dieser  Witz  Darwin*8, 

der  die  beiden  Enden  einer  Kette  von  Schlussfolgerungen  trium- 

phireud  zosammenfasst,  um  durch  den  uncrwarteteu  Zusammenhang 

Ton  Unachen  und  Wirkangen  den  Werth  genauer  wissenschaft- 

Iktar  Beobaehtong  angenftllig  zn  machen,  ist  behendgenswerth  fOar 

Kaftnrforscher  aller  Art,  auch  fftr  die  Volkswirthe,  die  es  mit  den 

KatnrizoNCtzen  zu  thun  haben,  welche  den  wirthschaftüchen  Bezie- 

Imngen  der  Menschen  innewohnen. 

VieUeicht  liegt  dem  Yolkawirthe  die  Beobachtung  Gloger's 

nflber,  'dass  die  kleinen  geflügelten  Sänger  die  wirksamsten  Forst- 
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aufseher  und  Fliirschützen  siiui,  so  dass  man  fast  sagen  könnte: 
keine  Singvögel,  keine  Flotte  und  —  keine  Kirschen. 

Es  liegt  in  den  Gesetzen,  welche  die  Entwickelnng  der  meoseb- 
lichen  Erkenntniss  behemcken,  die  grosse  Gefahr,  dass  die  Km- 
sichtigkeit  unvoUkonunener  Erkenntniss  die  Menschen  einen  Krieg 
eröffnen  lasse  gegen  nützliche  Einrichtungen  der  Natur,  weil  sie 
den  Nutzen  nicht  erkannt;  <wie  ja  W&lder  und  Sperlinge,  Flms- 
krammangen  nnd  Enlen  Gegenstand  solchen  ummttnftigen  KrifigM 
gewesen  sind,  nnd  wie  die  Zinsbeschrflnknngen,  die  Einfnhryerbote, 
der  Zunftschhis^,  die  Ilausirbeschränkungen,  die  Verfolg  nngen  der 
Kornhündler,  der  Zwangskurs,  das  Verbot  des  Handels  mit  Edel- 
metallen warnende  Zeichen  sind,  dass  man  sich  hciten  möge,  der 
nnvoUkommenen  Erkenntniss  die  Grewalt  za  Gebote  za  stdlen. 
Das  Halbwissen  verfällt  eben  am  leichtesten  in  den  Fehler,  ab- 
sprechend zu  sein  und  die  öffentliche  Gewalt  zur  Befolgung  früh- 
reifer Bathschliige  anzurufen,  wo  es  etwas  für  unnütz  hält,  weil 
es  dessen  Zwecke  nicht  erkennt,  oder  Ar  schädlich,  weil  es  nur 
die  Opfer  sieht,  welche  es  kostet,  aber  nicht  die  Yortheile,  welche 
es  in  der  wunderbar  verschlungeneu  Kette  von  Ursachen  und 
Wirkungen  herbeiführt 

Die  zähe  Schutzwehr  gegen  solche  voreiligen  Dekrete  mensch- 
lichen Halbwissens  hat  oft  der  Instinkt  der  Massen  bilden  mflssen. 
Der  Instinkt,  welcher  ober  den  Teufelsglanben  den  Gottesglanbeo 
siegen  Hess,  den  Glauben,  den  die  Genesis  in  der  einfachen  ^ilythe 
ausdrückt,  dass  der  Herr  am  sechsten  Abend  Alles  ansah,  was  er 
gemacht  hatte  —  »und  siehe  da,  es  war  sehr  gat**.  Der  Instinkt, 
welcher  den  AbergUinben  sehnig  der  —  klttger  als  die  Krieg»-  nnd 
Domainenkammern  unserer  Väter,  welche  sich  yon  jedem  Dorfe 
jährlich  einige  Hundert  Sperlingsköpfe  liefern  Hessen  —  das  Nest  , 
des  Storches  und  der  Schwalbe  schützt,  „weil  es  dem  Hause  Glück 
bringt",  der  den  Hain  den  Göttern  heiligte  za  einer  Zeit,  wo  man 
Ober  die  Znsammensetznng  nn  serer  Atmosphäre  noch  nicht  grt- 
bclte,  der  den  ungläubigen  Juden  von  den  kanonischen  Zinsvei- 
boten  entband.  Der  Volksglaube  ersetzt  oft  die  der  Wissenschatt 
noch  nicht  zugänglich  gewordene  lange  Kette  ursächlicher  Mittelglieder 
zwischen  der  ersten  Ursache  und  der  letzten  Wirkung  durch  eine 
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phantastische  Verbindung.  Die  Aufklärung,  Nvclchc  doch  auch  nur 
glauben  kann,  dass  das,  was  sie  noch  nicht  erkannt  hat,  nicht 
mhanden  sei,  kritisirt  die  Phantasmagorien  hinweg  und  Yerwirft 
bahneod  den  Scfaloss  —  und  oft  danert  es  Jahrhunderte,  ehe  die 
Ksdikommen  feststellen,  dass  der  Aberglaube**  Recht  hatte,  die 
.Aufklärung"  Unrecht.  Naturheilkunst  und  Bauernregeln  haben 
nicht  selten  vor  dem  Physiologen  Recht  behalten,  gegenüber  der 
wissenBehaftlichen  ,,Heükun8t",  welche  den  „Krankheiten*'  den  Krieg 
oUbte,  ehe  sie  den  Zosammenhang  Yon  Ursache  und  Wirkung 
im  gesunden  Körper  erkannt  hatte. 

Der  Volkswirth  soll  sich's  dreimal  überlegen,  ehe  er  eine 
Eioiichtang,  einen  GescMftszweig,  einen  wirthschaftlichen  Vorgang, 
der  ganz  von  selbst  ans  dem  fireien  Spiel  der  wirthschaftlichen 
Kiifte  henrorgegangen  ist,  und  den  legitimen  Stempel  des  Eigen- 
tlranis  und  der  Freiwilligkeit  von  Leistung  und  Gegenleistung  au 
sich  trägt,  als  unnütz  verwirft  und  dem  Morahstcu,  der  eigentlich 
geschworener  Feind  aller  wirthschaftlichen  Yoigänge  ist,  preisgiebt 
Er  kann  nicht  wissen,  welcher  unschätzbareNutzen  an  einer  unerwarte- 
tes Stelle  unterbleibt,  wenn  das  scheinbar  Unnütze  beseitigt  wird,  des- 
sen durch  hundert  Mittelglieder  fortwirkenden  Kräfte  er  noch  nicht 
erkannt  hat  Die  wirthschaftlichen  Gesetze  scheiden  mit  so  schar- 
ier  Diagnose  das  Unntttze  aus  und  bestrafen  mit  so  unnachsicht- 
üeker  Strenge  die  gemeinschädliche  Willkttr,  dass  das  freiwillig 
nrter  ihrer  Herrschaft  Entstandene  die  Präsumtion  seiner  Ntktzlich- 
keit  für  sich  hat.  Dem  Moralisten  aber,  der  dieses  Nützliche  un- 
sittlich hndet,  kann  der  Volkswirth  nur  erwidern,  dass  das  Zins- 
Mhmoi  ernst  auch  ihr  unmoralisch  galt,  dass  aber,  im  Falle  der 
Hershst  Becht  behftlt^  die  Kulturentwickelung,  wenn  sie  erst  so  weit 
gekommen  sein  wird,  dass  seine  Moral  tiberall  von  der  Sitte  aner- 
kiumt  wird,  dann  auch  die  Mittel  gefunden  haben  wird,  denselben 
Zweck  durch  einen  anderen,  «moralischeren''  Vorgang  zu  erreichen« 
Vk  dahin  hat  ihm  gegenüber  die  Sitte  Recht,  wenn  sie  das  Noth» 
«endige  respektirt  Das  freilich  erkennt  der  Volkswirth  gern  an, 
^  die  wachsende  Verfeinerung  und  Macht  der  sittlichen  Ueber- 
zeugong  der  Menschen  auch  ihr  Wirthschaftsleben  regenerirt  und 
n  köheren  Stufen  unter  der  Herrschaft  reinerer  Moti?e  empor- 
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Steigen  lässt  Aber  die  Summe  des  Kapitals  siltUcher  Büdimg  im 
Yolkshaushalt  steht  Im  bestimmten  TerhSltniss  m  der  Snmme  des 

erworbenen  Kapitals  sonstiger  Bildung,  und  diese  wieder  ist  in 
ibrer  YeraUgemeiuerung  die  köstlichste  Blute  des  materieUea  Auf- 
sehwunges,  den  man  nicht  dadurch  hindern  soll,  dass  man  der 
gegenwärtigen  Knitarperiode  den  Maassstab  einer  snkOnftigen,  «ie 
man  sie  sich  denkt,  gesetzlich  aufdrängt. 

Mit  dem  SpekulatiojisJumdel^  der  Agiotage,  dem  „Börsm" 
ipieP  werden  unsere  Moralisten  leicht  fertig,  auch  ein  grosser 
Theil  der  Yolkswurthe  fertigt  dieses  «Afterbild''  des  ntttitidMa 
Handels,  welches  sich  ^leider^  an  seine  Fersen  geheftet  bat, 
als  eine  unnütze  Wucherpflanze,  erwachsen  aus  der  Sucht  nach 
mühelosem  Erwerb  und  der  Leidenschaft  des  Spiels,  mit  einer  be- 
neidenswerthen  ZuTersicht  ab,  ohne  sich  emstUch  die  Fragen  vor- 
zulegen, wie  dem  der  Ma$uiel  und  die  IVodukUon  eUh  ^eetaUm 
würden^  wenn  dieses  ^B&rsenspier*  nieht  eaistirte»  Und  mao 
sollte  doch  meinen,  dass  die  Aufgabe  der  Wissenschaft,  wenn  sie 
ein  solches  Urtheil  fällen  will,  gerade  darin  bestände,  diese  Frage 
zuvor  mit  aller  Schorfe  und  Umsicht  zu  untersnchen. 

J,  B.  Sca^  widmet  der  Agiotage  ein  ganzes  Kapitel  und  ge- 
langt m  folgendem  Schluss :  ^  All  dieses  Börsenspiel  (in  Öffentlichen 
Effekten  oder  Waaron),  welches  viel  Unglück  herbeifuhrt  und  wo- 
von Gewerbfleiss  und  Erzeugung  niemals  Nutzen  haben,  könntei 
glaube  ich,  unterdrückt  werden,  wenn  die  Regierung  es  woUte.^ 
Dieser  klare  Denker  und  ruhige  Beobachter  glaubt  also,  dass  dar 
Spekulationshandol  sich  so  ohne  Weiteres  unterdrt\ckcn  lasse,  und 
dass  seine  Unterdrückung  an  dem  übrigen  wirthschaftlichen  Lehen 
spurlos  vorübergehen  wOrde.  Konsequent  giebt  er  daher  den  Be- 
gierungen  auch  den  Rath,  mit  UnterdrUckungsmaassr^geln  mm- 
gehen. 

Cour  Celle- Seneuil  in  seinem  1858  erschienenen  Kompendino 
der  Volkswirthschaft  schliesst  sich  genau  an  Say  an.  Er  findet, 
dass  die  Agiotage  und  das  BOrsenspiel  einen  yerderblichen  fiioflitfs 
auf  die  allgemefaie  ProduktionsthitiiMt  flben,  weil  sie  tM»^ 
Kapital  und  Ifensehenkrftfte  absorbiren.  „Der  Staat  könnte  da 
Ende  damit  machen,  durch  absolutes  Verbot  der  Lie^erangs?6^ 
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vertrage,  nicht  anders.**  Von  den  Engländern  zitiren  wir  Mac 
Culioehj  der  besonders  herrorhebi,  dass  das  «Bönenspiel**  dicje- 
idgeB,  welche  sich  ihm  hingeben,  der  emstlichen  indastriellen 
Thätigkeit  entziehe,  sie  ihr  Vertrauen  auf  den  Zufall  sctzeu  lasse, 
statt  auf  Tbätigkeit  und  Sparsamkeit,  als  legitime  Mittel  sich  in 
der  sozialen  Stufenleiter  zu  fördern,  zu  rechnen.  Es  gebe  dagegen 
ein  sehr  ein&ches  [und  inxksames  Mittel,  weldies  darin  bestehe, 
sDe  Speknialionsvertrftge  tdaglos  va  stellen  nnd  er  sehe  nicht  ein, 
weshalb  der  Staat  nicht  so  weit  gehen  solle.  Hntte  Mac  Culloch 
die  Berliner  Börse  zu  der  Zeit  besucht,  wo  Zeitgeschäfte  in  Quit- 
Un^bogen  nnd  ausländischen  Papieren  klaglos  waren,  er  wOrde 
Iber  die  Wirksamkeit  dieses  eüi&chen  Mittels  anders  gedacht 
haben.  Wer  die  Bedeutung,  welche  der  ziyilrechtliche  Schutz  der 
Verträge  für  das  Börsengeschäft  hat,  kennen  lernen  und  sich 
namentlich  vor  Ueberschätzung  derselben  sichern  will,  der  studire 
jcoe  Epoche  der  Geschichte  des  Speknlationshandels  an  unserer 
tose. 

Bau  sondert  den  Spekulationshandcl,  den  die  Franzosen  als 
.agiotagc"  oder  Jeu  de  bourse"  bezeichnen,  nicht  vom  Effekten- 
baadel  und  sagt  Uber  diesen  (Volkswirthschaftslehre  §.  489):  »Es 
irt  swar  unmöglich,  den  Kurs  einer  Art  von  Papieren  auf  eine 
gewiBse  Zeit  bestimmt  Yoranszusehen,  weil  er  oft  von  manchen 
plötzhchen,  ganz  unenvartetcn  Ereignissen  bestimmt  wird,  doch 
kann  man  durch  scharfsinnige  Auflassung  der  Zeitverhältnisse,  aus- 
gebreitete ErfEthmng  und  sinnreiche  Kombinationen  es  wenigstens 
a  solcher  Geschicklichkeit  bringen,  dass  man  sich  öfter  richtige, 
als  fidsche  Vorstellungen  bildet.  Dieser  Handelszweig  erscheint 
daher  vorzugsweise  als  ein  Wettkanipf  des  Verstandes,  üie  Mittel 
des  Gewinnes  beschränken  sich  nicht  auf  das  Voraussehen  des 
klüftigen  Kurses,  es  giebt  auch  Gelegenheit  auf  denselben  einzo- 
«iikeii,  indem  man  arg^stig  das  Tertrauen  der  Menschen  zu  einer 
Art  von  Papieren  zu  verstärken  oder  zu  schwächen  sucht"  („Das 
H  die  Ursache  vieler  falschen  Zeitungsartikel",  fügt  die  Anmer- 
kung hinzu.)  „Der  Nutzen  dieses  Handels  für  die  Yolkswirth- 
ist  gering,  denn  er  besteht  blos  darin,  dass  er  jedem  Be- 
lgier emer  abergesparten  Geldsumme  den  Ankauf  einer  seinen 
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Wünschen  entsprechenden  Art  von  Verschreibungen  erleichtert. 
Die  Gewissheit,  dass  man  jede  Summe  beliebig  anf  kurze  oder 
längere  Zeit  verzinslich  unterbringen  kann,  auch  ftkr  dieUrkondea 
jederzeit  sich  wieder  Abnehmer  Hnden  werden,  kann  zum  Ueber- 
sparen  ermuntern,  doch  liisst  sich  dieser  Vortheil  durch  Bankeo 
ebenfalls  erreichen.  Fttr  die  Regierung  ergiebt  sich  auch  der 
Nutzen  des  Papierhandels,  dass  neue  Anleihen  mit  HlUfe  des  Pi- 
pierhandels  leichter  zu  Stande  gebracht  werden  können.**  Der 
deutsche  Professor  tritt  durch  die  Objektivität  und  Bedächtigkeit 
mit  der  er  alle  Seiten  des  Dinges  betrachtet,  in  einen  vortheil- 
haften  Gregensatz  zu  den  radikalen  Franzosen,  die  eigentlich  mit 
ihrem  Urtheüe  schon  fertig  sind,  nachdem  sie  das  Wort  „jeu  de 
bourse"  ausgesprochen;  Rau  hat  auch  unzweifelhaft  för  den  Spe- 
kulationshantlel  in  Effekten  einen  volkswirthschaftlicli  zutretTenden 
Gesichtspunkt  —  die  Leichtigkeit  des  Kaufes  und  der  Reahsation 
von  Kapitalanhigepapieren  —  henrorgehoben  und  hierdurch  mehr 
geleistet,  als  manche  Yertheidigung  der  Spekulation,  welche  sieh  auf 
den  Yersucli  beschränkt,  zu  beweisen,  dass  die  Agiotage  nicht 
schade. 

Dennoch  modifizirt  Rau  sein  Urtheil  wieder  durch  die  Be- 
merkung, dass  sich  durch  Banken  dieser  Vortheü  ebenfidls  erre- 
eben  lasse,  während  doch  Banken  unmöglich  den  Kapitalanlagen 

gleiche  Vortheile  bieten  können,  wie  die  Aktien  und  Zin>i)apiere 
der  Börse,  Und  weiterhin  (§.  440)  definirt  er  die  wahren  Spe- 
kulationsgeschäfte, »filr  die  gar  kein  Ankaufskapital  nöthig  ist, 
so  dass  ein  Jeder  sie  machen  kann,  der  nur  bis  auf  den  Betrag 
des  aüenfalls  zu  erwartenden  Verlustes  Kredit  hat**,  als  „Biff»- 
renzgeschafte"  und  schliesst  sie  von  den  eigentlichen  Handels- 
geschäften aus,  so  dass  man  nicht  weiss,  ob  dieselben  nach  seiner 
Ansicht  an  den  im  §.  889  au^efiihrten  Yortheüen  wirklich  theü- 
haben  und  nicht  vielmehr  lediglich  die  im  §.  441  au^efthrten 
„Nachtheile"  herbeiführen. 

Courfois  /Us  in  der  oben  zitirten  Schrift  bricht  für  den 
Spokulationshandel  manche  ritterliche  Lanze  gegen  die,  welche  ihn 
mit  sittlichen  oder  yolkswirthschaftlichen  Vorwtkrfen  flbecfa&afea, 
er  widerlegt  die  YorwQrfe  oder  beweist,  dass  es  ausserhalb  der 
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Macht  des  Menschen  liegt,  den  Missbrauch  abzuwenden.  Aber 
wo  er  sich  endlich  Rechenschaft  von  dem  wirtlischaftlichen  Nutzen 
geben  irill,  den  der  Spekolationshandel  stiftet,  da  spricht  er  zwar 
das  Paradoxon  ans:  ^ohne  Agiotage  keine  Eisenhahnen**,  aber 
Aber  diese  Phrase  kommt  er  nicht  weit  hinaus!  Hören  wir  ihn 
selbst!  „OefFnet  die  Augen",  ruft  er,  „sehet  den  unerraesslichen 
beweglichen  Reichtbum  überall,  wo  es  Kredit-  und  Kapitalmärkte 
giebt,  welche  man  Handelsbörsen  nennt;  sehet  die  jährliche  £nt- 
«Mfceliuig  dieses  Reichthnms,  die  enormen  Fortschritte  namentlich 
in  den  letzten  20  Jahren,  diese  öffentlichen  Arbeiten,  diese  Manu- 
fakturen, diese  Kreditinstitute  (leider!)  u.  s.  w.,  u.  s.  w..  weiche 
überall  Wohlstand  und  Reichthum  verbreiten«  welche  die  Unter- 
hattsmittel  aller  arbeitenden  Klassen,  welcher  Art  sie  anch  seien, 
lerbessem  nnd  sichern :  und  sagt  mir,  ob  diese  Umwandlungr,  welche 
darcli  die  Kapitalverfresellschaftung  so  wirksam  begünstigt  wird,  nicht 
dem  Prinzip  zu  verdanken  ist,  dessen  äusserste  Entwickelung  die 
igiotage  bildet?  ob  die  Spekulation  nicht  der  Hebel  ist,  der  alle 
isse  Kiftfte  in  Bewegong  gesetzt  hat,  das  Band,  welches  alle 
«fiese  Ressourcen  yereinigte,  ihre  Kraft  yerrielfilltigend?  Man 
^reiche  die  Zeitkäufe  —  und  wie  viele  Kilometer  Eisenbahnen 
bleiben  übrig  \on  diesem  ungeheuren  Netze,  welches  die  zivilisir- 
tSD  Länder  beider  Hemisphären  umstrickt?  Man  streiche  die  Zeit- 
kiife  —  and  wie  wttrden  sich  wohl  die  Regierungen  die  Kapita- 
öeo  verschafft  haben,  die  im  Kriege  wie  im  Frieden  ihre  Pläne 
ausführen,  ihre  Ziele  erreichen  helfen?  Man  wird  einwenden,  dass 
die  ernsten  und  reellen  und  nicht  die  fiktiven  Operationen  dieses 
bemmdemngswfirdige  Resultat  herbeigeAlhrt  haben.  Aber  ich 
frage,  was  ist  denn  eine  fiktive  Operation?  Ist  nicht  jede  Trans» 
aktion,  die  weder  gegen  das  Naturrecht  noch  gegen  das  Gesetz 
Terstösst,  eine  ernste?  u.  s.  w." 

Man  sucht  in  dieser  Beredsamkeit  vergebens  eine  klare  Dar- 
Itgong  darüber,  welche  Bolle  denn  nun  der  eigentliche  Spekula- 
tiotthtadel,  die  Agiotage  bei  dem  Bau  der  Eisenbahnen  u.  s.  w. 
spielt.  Man  gewinnt  leicht  den  Eindruck,  dass  es  wohl  die  Kunst 
der  Reklame  sein  mlisse,  durch  welche  die  Spekulation  die  gros- 
se Untemehmiingen  fördere,  dass  aber  ün  Uebrigen  die  «Agiotage'* 
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als  Konsequenz  des  Prinzips  leider  ndt  in  den  Kaof  genommen 
werden  müsse.   Erst  weiterhin  kommt  der  Antor  dahin,  die  inrtlh 

schaftliche  Kollc  des  Spekulationsgeschäfts  iu  eiucm  konkreten 
Falle  genauer  zu  erfassen.  „^^^  liann  sagen/'  fragt  er  nämlicb, 
«oh  eine  Börsenspekolation  nicht  die  Raekendeckung  für  einesih 
dere  Operation  bildet»  die  fftr  emster  gilt,  dereuBisiken  tob  eot> 

gegengesetzter  Natur  sind,  wie  die  jener  Börsenspekulatioii,  lo 

dass,  wenn  die  entgegengesetzten  Risiken  sich  ungefähr  die  Wage 
halten,  der  vorgebliche  Spieler  in  Wahrheit  ein  Mann  von  grosser 
Vorsicht  istr 

Jos.  Garnier  geht  a.  a.  0.  sorgftltiger  anf  die  wirüucbsftp 

liehe  Rolle  des  Spekulationshandels  ein.  „Das  Zeitgeschäft  ist 
eine  Kredit-  oder  ungedeckte  Operation,  wie  der  Diskonto,  wie 
jede  andere  Operation^  welche  nicht  unmittelbar  durch  haare  Zah- 
lung gelöst  wird,  es  bewirkt,  dass  fiele  Geschftfte  mit  wemger 
Geld  gemacht  werden;  das  Mittel  hat  seine  Gefohren,  aber  anek 
seine  ^'urtheile.  Soll  man  auf  die  Vortheile  verzichten,  um  die 
InkoDvenienzen  zu  vermeiden?  Auf  der  andern  Seite  giebt  es  bei 
jeder  Operation  auf  Zeit  yerschiedene  GrOnde,  an  die  Hausse  oder 
an  die  Baisse  za  glanben.  Um  diese  zn  wQrdigen  and  gegen  sin» 
ander  abzuwägen,  sind  Anstrengungen  der  Intelligenz  und  desU^ 
theils  nothwendig.  Die  schärfste  Voraussicht,  die  sorgfältigste 
Kenntnissnahme  wird  durch  den  Erfolg  belohnt.  Und  Niemand 
kann  sagen,  wo  diesen  Kombinationen  nnd  Berechnungen,  welche 
sich  wesentlich  vom  eigentlichen  Spiel  unterscheiden,  ein  Ziel  ge- 
setzt werden  soll.  Ohne  Zweifel  gibt  es  Leute,  welche  die  Ge- 
winnsucht yerführt,  welche  falsch  schliessen,  sich  Illusionen  machen 
und  sich  ruinirenden  Spekuhttionen  hingeben.  Aber  sie  werden 
durch  Nichterfolg  und  Ruin  bestraft.  Die  Leichtigkeit  der  Ifobi» 
liarisirung  an  der  Börse  zieht  die  Kapitalien  an  und  yeranlaflst 
sie,  sich  zu  grossen  Unternehmungen  zu  vereinigen.  Auf  diese 
Weise  sind  weniger  Kapitalien  unproduktiv.  Die  BOrse  mit  ihrem 
Zeitgeschäft  ist  also  ein  wahres  KreditpEtablissement,  indem  sie 
die  ToDe  Ausnutzung  des  Kapitals  erleichtert,  den  Papieien  ehiflo 
sicheren  Markt  erOflhet  und  ihnen  einen  höheren  Preis  garantiit. 
Vergebens  sucht  man  zwei  Dinge  zu  trennen,  die  innig  zusammen- 
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gehören  und  die  Thätigkeit  dieses  Marktes  ausmachen:  die  reine 
Spekulation  und  die  Operationen  der  Kapitalanlage  oder  Kapital- 
realisation, sei  es  auf  Zeit,  sei  es  gegen  Baar.  Diese  Elemente 
gehen  ineinaiider  über  und  durehkreiuen  sich;  die  Spekulation 
wird  Kapitalanlige,  die  Kapitalanlage  wird  Spekulation,  sie  eigftn- 
zen  sich  und  wirken  zusammoi,  um  dem  Markte  eine  ununter- 
brochene Aktivität  zu  geben.  Diese  Aktivität  aber,  diese  Bewe- 
gung, diese  Leichtigkeit  der  Mobiliarisirung  im  Verkauf  und  Kauf 
sind  heutzutage,  wo  das  bewegliche  Vermögeu  eine  so  grosse  Aus- 
dehnung gewonnen  hat,  von  unermeesUcher  Bedeutung.  Sic  ist 
nützlich  Allen,  welche  Papiere  haben  und  Geld  bedüifan,  Allen, 
welche  Kapital  anzulegen.  Allen,  welche  Kapital  zu  beechaifen 
haben,  um  eine  bestehende  Industrie  weiter  zu  entwidceln  oder 
eine  neue  zu  sdiaffen,  dem  Staate  endlich,  dem  sie  den  Kredit 
aufrecht  erhalten  helfen.  Ohne  die  Börsen,  wie  sie  heute  funk- 
tioniren,  würden  die  Eisenbahnnetze  bei  Weitem  niclit  so  ent- 
wickelt sein,  und  die  Mehrzahl  der  übrigen  grossen  Unternehmun- 
gen wttrde  nicht  das  Licht  der  Welt  erblickt  haben.'* 

Garnier  geht  dann  zu  den  Uebeln  ttber,  welche  die  Speknhi- 
tion  herbeifilhrt  Dieselbe  bewirkt  eine  andere  KapitalvertheiluDg^ 
als  ohne  Ihre  Teradttelung  eintreten  wflrde,  sie  fhhrt  Machinatio- 
nen herbei,  welche  die  Preise  zu  fälschen  suchen,  sie  entmuthi-t 
'durch  den  Anblick  des  Keichthums,  den  der  Spekulant  dem 
Zufall,  auf  Kosten  Anderer,  .  verdankt,  den  reellen  und  lang- 
samen Erwerb  durch  Fleiss  nnd  Sparsamkeit,  sie  befördert  den 
Geist  des  Abenteuems  und  die  SpieUucht,  fhhrt  demoralisi- 
rende  GlOckswechsel  herbei  und  artet  von  Zeit  zu  Zeit  in  ein 
epidemisches  Fieber  aus,  waches  Krisen  herbeÜ^hrt  Gegen  alle 
diese  üebel  giebt  es  indess  kein  Mittel  als  die  freie  Bewegung, 
die  Beseitigung  der  Monopole,  die  Herstellung  voller  Selbstverant- 
wortlichkeit der  Spekulanten  durch  Klagbarkeit  der  Zeitgeschäfte,  die 
Politik  des  Friedens,  welche  die  Quelle  der  schlimmsten  und  am 
wenigsten  vorauszusehenden  Preisschwankungen  verstopft  und  da- 
mit das  Element  des  Zu&lls  und  des  Spiels  vennindert 

Bei  aller  Sorg&lt  und  Tiefe  dieser  Darlegungen  bleibt  das 
Bild  des  Eingreifens  des  Spekulationshaudels  in  die  Handelsthätig- 
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keit  noch  ein  zu  abstraktes,  als  dass  nicht  Raum  für  das  Gefühl 
wäre,  dass  der  Leser  hier  vor  „ökonomischen  Widersprüchen" 
stehe,  deren  wissenschafthche  Versöhnung  noch  nicht  Tollendet  ist 
Der  krasse  Eindnick,  den  Proudhons  GegeneinanderstoUmig  nn- 
▼ersöhnter  Widerspräche  (die  in  der  oben  zitirten  Sdirift  genai 
nach  dem  Muster  der  „Pliilosopliie  der  Staatsökononiie''  desselben 
Verfassers  erfolgt)  hinterlässt,  ist  zwar  wesentlich  gemildert,  aber 
nachdem  der  Vorwurf  des  Spiels  abgelehnt  ist,  werden  für  die 
Spekulation  doch  nur  zwei  Momente  geltend  gemacht,  ein  negsti^ 
ves,  ihre  üntrennbarkelt  vom  ernsten  Handel,  und  ein  positires, 
die  Aktivität  und  Beweglichkeit,  "welche  sie  dem  Markte  der  Ka- 
pitalanlagen gewährt.  Diesem  positiven  Verdienste  stehen  die 
Sch&den,  welche  die  SpekuUtion  anrichtet,  nuTermittelt  gegenOlNr, 
und  man  kann  sich  immer  fragen,  ob  denn  nicht  am  Ende  dff 
Schaden  weitaus  überwiegt.  Ueberdies  beziehen  sich  die  Bemor- 
kungen  Garnier's  lediglich  auf  die  Fonds-  und  Aktienbörse,  die 
ührigen  Zweige  des  Spekulationshandcls,  in  welchen  das  Bedüii- 
niss  jener  „Aktivität'*  durchaus  nicht  nachgewiesen  ist,  bleib« 
also  unerkUtrt 

Dem  Verfasser  sei  daher  der  Versuch  erlaubt,  durch  Ei^- 
zung  einiger  bisher  vernachlässigten  Gesichtspunkte  und  durch 
Einfügung  der  nothwendigen  Mittelglieder  in  einige  bisher  meist 
ziemlich  unyermitteH  angestellte  Schlussfolgerungen  ein  konkrete- 
res und  yoUständigeres  Bild  von  den  Funktionen  des  Spekulaftioiis- 
handels  zu  entwerfen. 

Es  kommt  zunächst  darauf  an,  das  Objekt,  mit  weichem  wir 
es  zu  thun  haben,  bestimmt  festzustellen,  das  abzugrenzen,  nai 
wir  nSp^Bulaiionshander^  nennen.  Auch  der  Handel  „spekoIirtT. 
Indem  er  Yorrftthe  Ober  Raum  und  Zeit  yertheilt,  bemisst  er  seiae 
Operationen  in  beiden  Fällen,  im  z^veiten  direkt,  im  ersten  iiidireki 
(indem  die  Ueberwindung  des  Raumes  durch  den  Transport  ZeU 
in  Anspruch  nimmt),  nicht  nach  angenblicklichen,  sondern  nach 
künftigen  PreUm^  wie  er  sie  ftr  wahrscheinlich  hftlt,  und  sndil 
durch  den  Unterschied  der  Preise,  zu  welchen  er  kauft  und  ve^ 
kauft,  die  Geschäftsunkosten  zu  decken  und  Ueberschüsse  zu  er- 
zieleiL    Die  Nothweudigkeit  dieser  spekulativen  ThiUigkeit  der 
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Vertheilung  der  Vorräthe  der  Zeit  nach,  z.  B.  der  Vertheilung 
der  Getreidevorrftthe  über  das  Erndtejahr,  ist  nicht  mehr  xweifel- 
hdij  Ober  die  wirthacbaftliche  Bedentong  dieser  Rolle  des  Handels 
haben  wir  kein  Wort  zu  verlieren. 

Aber  unter  diesem  spehdirenden  Handel,  insofern  wir  ihn 
dem  Spekalationshandel  im  strengsten  Sinne  gegen&berstellen,  ver- 
ftehen  wir  einen  solchen,  der  unmittelbar  eigene  Yorrflthe  verwal- 
tet, erworbenes  (Getreide  speichert,  gekaufte  Papiere  in  seinen 
Geldschrank  verschliesst,  kurz,  der  sein  eigenes  Kapital  und  das 
lUpital,  welches  durch  deu  Kredit  hiuzugeflossen  ist,  in  den  von 
ihm  erworbenen  Yorräthen  anlegt.  Der  ßpekuUuionshandel  da- 
gegen oder,  wie  wir  im  Gegensatz  zum  ^KaufmaniC  ebenso  gut 
sagen  können,  der  ^Spekul€tnf\  kauft  nicht,  um  den  Vorrath  zu 
erwerben,  zu  verwalten  und  seiner  Zeit  wieder  abzusetzen,  er  kauft, 
e&tweiier  um  vor  dem  Zeitpuniite  der  Abnahme  wieder  zu  verkau- 
fim  und  die  Preisdifferenz  zu  gewinnen,  oder  um  Yorrftthe,  welche 
er  ferkauft  hat,  ohne  dass  er  sie  besass,  zu  dem  Zeitpunkte,  wo 
er  dieselben  zu  liefern  verpflichtet  ist,  in  seine  Verfügung  zu 
bnogen. 

Der  Unterschied  ist  also  der,  dass  der  Kau/mann  die  Yor- 
lithe,  an  deren  Preisverftndemngen  er  gewinnen  will,  in  seinen  * 
Besitz  bringt,  so  dass  sie  die  Form  bilden,  in  welche  sein  Handels- 
kapital sich  umwandelt,  so  dass  ferner,  ausser  an  den  Bewegungen 
des  Marktpreises,  auch  durch  technisch  sorgfältige  Behandlung  der 
Vonitbe,  durch  zweckmftssigc  Sortirung,  Verarbeitung  verdient 
mden  kann,  wfthrend  der  Spekulant  die  Vorräthe,  an  deren 
Preisindernngen  er  gewinnen  will,  nicht  in  seinen  Besitz  bringen^ 
sein  Kapital,  wenn  er  solches  hat,  nicht  in  die  Form  dieser  Vor- 
räthe umwandeln  will,  vielmehr  die  Absicht  bat,  ja  der  Nothwen- 
digkeit  unterliegt,  die  durch  den  Kauf  eingegangene  Verpflichtung 
m  Abnahme  vor  dem  Zeitpunkt  der  EffQüung  durch  Wieder- 
verittttf  auf  einen  Anderen  zu  Übertragen,  oder  die  durch  den 
Verkauf  eingegangene  Verptlichtung  zur  Lieferung  eines  Vorraths, 
dea  er  nicht  besitzt,  vor  dem  Verfalltermine  durch  Kauf  eines 
Mlcfaen  Vorraths  auf  einen  Andern  abzuwftlzen. 

Es  wird  vielfisich  vorausgesetzt,  dass  das  ZeiigeBekSft  der 
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Spekulation,  das  Kansengeschäft  dem  Handel  diene.  Dies  ist  un- 
genau in  beiden  Beziehungen.  Insofern  auch  das  Kassengeschäft 
ein  Zeitgeschäft  ist  —  denn  es  wird  nicht  auf  der  Stelle,  sondern, 
nachdem  es  auf  der  BOrse  abgeschlossen  ist,  in  den  Nachmittags- 
standen  desselben  Tages  doreh  LiefSenrng  nnd  Zahlung  erfttllt  — 
kann  es  ebenso  wfe  das  TermingesohAft  nun  Eingehen  einer  Spe- 
knlation,  nnd  zwar  einer  Spekulation  anf  die  während  der  Bor- 
st')istu7iden  eintretenden  Preisänderungen,  dienen.  Ebenso  liegt 
auf  der  Hand,  dass  der  Spekulant,  wenn  er  den  Deckungskauf  bei 
ä  d^couvert  geschlossenen  Verkäufen,  den  Realisationsverkanf  bei 
Speknlationsverkftnfen  bis  an  dem  Tage  verschoben  hat,  wo  er  ro 
liefern  oder  abannebmen  hat,  das  Kassengeschftft  sn  beiden  Zwecken 
benatzen  mnss. 

Auf  der  anderen  Seite  kann  aach  der  Kaufmann,  um  Vor- 
rftthe,  welche  er  auf  seinem  Speicher  hat,  und  welche  anderweitig 
gekauften  zu  dem  Termine,  wo  die  letzteren  ankommen,  Platz 
machen  mOssen,  zu  diesem  zuklmftigen  Zeitpunkte  los  zu  werden, 
anf  Zeit,  statt  per  Kassa,  verkaafen,  er  mass,  am  das  Risiko  einer 
besteliten  Sendnng  von  Yorrftthen  sn  Termindem,  sehr  oft  doreh 
Zeitverkftofe  die  VertheOang  dieser  Yorräthe  vornehmen,  noch  ehe 
*  sie  angekommen  sind,  er  muss  ebenso  oft  durch  Zeitkäufe  für 
rechtzeitige  Ergänzung  seines  Voriaths,  der  allmälig  in  die  zweite 
Hand  oder  in  die  Konsumtion  tibergeht,  sorgen.  Eben  weil  auch 
dem  „ernsten"  Handel  das  Zeitgeschäft  dient,  so  hat  sich  bei  dem 
Zeitgeschäfte  in  Waareo  und  Produkten  die  rogelmftssige  Usance 
heraosgebildet,  dass.der  Termin,  innerhalb  dessen  der  zur  Liefe- 
rang Yerpflicbtete  jeden  Tag  Abnahme  der  Yorrftthe  verlangen 
kann,  einen  oder  zwei  Monate  dauert;  denn  da  der  Zeitpunkt  der 
Ankunft  erwarteter  oder  der  Räumun!?  vorhandener  Vorräthe  sich 
nie  auf  den  Tag  im  Voraus  bestimmen  lä<st,  so  muss  der  Vor- 
rathsinhaber als  Verkäufer  sich  bei  Zeitgeschäften  eine  längere 
lieferungsfinst  aasbedingen,  innerhalb  deren  er  tftglich  die  Liefe- 
rung M<mJi:<i«M%€ii'*  nnd  seinen  Käufer  zur  Abnahme  zwingen  kann, 
während  er  selbst  erst  am  letzten  Tage  verpflichtet  ist  zu  liefern. 
Im  Fonds-  nnd  Aktiengeschlfte,  'wo  die  Spetchernng  und  Besitz- 
übertragung der  Vorräthe  weniger  Schwierigkeiten  macht,  als  die 
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Beschaffung  der  Mittel  zur  Abnahme,  kommt  zwar  der  Abschluss 
anf  tägUche  ^AnkQindiffun^^  wi\ßD&  des  VerhäaferB  inoerhaib 
does  besthnrntea  Zeitranmes,  an  dessen  Schhiss  erst  die  unbe- 
dingte Lieferungspflicht  eintritt,  ebenfalls  vor;  eben  so  oft,  und 
an  deutschen  Börsen  ungleich  öfter,  wird  der  Abschluss  des  Zeit- 
geschäfts aber  so  formulirt,  dass  der  Käufer  Jäglich''  die  Liefe- 
nmg  verlangen  kann,  oder  aneh  so,  dass  liefenmg  wie  Abnahme 
hddereeiie  erst  an  einem  bestimmten  Tage  (Abschluss  anf  „ßxe^ 
Lieferung)  veriangt  werden  kann.  Diese  verschiedenen  Bedingun- 
gen der  Lieferung  sind  zum  Theil  durch  die  Bedürfnisse  des  Vor- 
nUhshandels  geschaffen  und  werden  auch  vom  Spekulationsbandel, 
der  bei  ihrer  Erzengimg  ebenfiills  nicht  ohne  Mitwirkong  war,  za 
semen  Operationen  ansgenntzt 

Es  liegt  hierin  der  Beweis,  dass  ein  Verbot  oder  die  Er- 
idiwerung  der  Zeitgeschäfte  ein  unentbehrliches  Werkzeug  nicht 
mr  des  Spekolanten,  sondern  auch  des  Ean£maims  treffen  wOrde. 

Aber  ein  Unterschied  hat  sich  doch  in  der  Benutzung  beider 
Arten  Ton  Börsengeschälten  ergeben.  Zu  jeder  Handelsoperation 
10  gut  wie  zu  jeder  Spekulations-Operation  gehören  nämlich  zwei 
Geschäfte,  ein  Kaofo-  und  ein  Yerkanfs-Geschäft.  Das  eine  oder 
du  andere  kann  vorausgehen  beim  Kanfmann  wie  beim  Spekulanr 
tSB,  das  Toransgehende  engagvH^  das  nachfolgende  reaUeirL  Da- 
gegen muss  der  Spekulant  nothwendig  das  andere  (das  Realisa- 
tionsgeschäfi)  abgeschlossen  haben,  ehe  der  Augenblick  da  ist,  wo 
er  das  eine  (das  Engagementsgeschäft)  erf&Uen  muss.  Beim  Kauf- 
nam  ist  dieser  Termin  dem  zweiten  Geschäfte  nicht  gestellt 
ENge  Beiq^e  werden  die  Bedeatang  dieses  Unterschiedes  er- 
linlem. 

Der  Spekulant  kauft  per  ultimo  dieses  Monats,  um  an  den 
^^^ichen,  d.  h.  bis  zu  dem  Augenblicke,  wo  er  abznnehmen  ver- 
iftehlet  ist,  tot  doh  gehenden  Preisänderungen  zu  gewinnen,  er 
fpMbi  also  anf  die  Preieeteigerung  (Hausse).  Da  er  nicht 
Werkzeuge  (Speicher)  oder  Mittel  (Geld)  zur  Verfügung  hat,  um 
die  gekaufte  Waaro  abzunehmen,  so  muss  er  spätestens  am  Ultimo 
^  (i^mufte  wieder  yerkaufen.  Miethet  er  den  Speicher  oder 
das  Geld,  um  selbst  abnehmen  zu  können,  ohne  zu  yerkaufen,  so 
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hdrt  er  in  demselben  Augenblicke  auf  Spekulant  sn  sein,  er  wird 
Kaufmann  oder  Verbraucher.    Der  Kaufmann,  dessen  Geschäft  die 
Verwaltung  von  Vorräthen  bildet,  kann  durch  zufällige  Umstände  ge- 
zwungen sein,  vor  dem  Termine  der  Abnahme  wieder  zu  Terkaafes: 
in  der  Natur  seiner  Geschftftsfikbmng       dieser  Zwang  nicht  Hai 
er  äber  gleich  beim  Kauf  die  Absieht,  vor  der  Abnahme  sa  m- 
kaufen,  so  handelt  er  nicht  als  Kaufmann,  sondern  als  Spekulant 
Oder  der  Spekulant  verkai^'t  auf  Zeit  einen  WaareuTorrath, 
den  er  nicht  besitzt,  um  an  dem  nach  seiner  Yoranssetnmg  m- 
zwischen  vor  sich  gehenden  RAcfcgange  des  Preises  zu  geiriniMi 
(Spekulation  auf  dem  Preisr&ehgang,  auf  die  Baisse),  so  ist  er 
gezwungen,  bis  zu  dem  Ta^ie,  wo  er  zu  liefern  verpflichtet  ist,  den 
verkauften  Vorrath  zu  kaufen,  so  dass  er  seinen  Käufer  aus  dem 
ersten  Geschäft  an  seinen  Verls&afer  aus  dem  zweiten  Geschäft  fe^ 
weisen  kann.   Der  Kaufimann,  der  auf  Zeit  verkauft,  besitit  eot- 
weder  den  verkauften  Vorrath,  ohne  dessen  unmittelbare  Wieder- 
ergänzuDg  zu  beabsichtigen:  dann  ist  das  Zeitgeschäft,  obgleich 
demselben  ein  anderes  Börsengeschäft  nicht  vorauagegangeo  zq 
sein  braucht,  ein  Bealisationsgeschäft   Oder  er  hat  auf  Zeit  ver- 
kauft in  der  Absicht,  inzwischen  seinen  Vorrath  wieder  zu  ergln- 
zen,  dann  war  das  Verkaufsgeschäft  nicht  ein  Realisations-,  sondern 
ein  Engagementsgeschäft   £r  kann  aber  inzwischen  die  ursprüng- 
liche Absicht  der  Ergänzung  seines  Yorraths  wieder  aufgeben,  and 
so  nachträ^ch  aus  dem  Engagements^  em  Bealisatiottsgpschäft 
machen.    Jedenfalls  ist  er,  sobald  er  Oberhaupt  TorrSthe  hal, 
nicht  gezwungen,  vor  dem  Verfalltage  seines  Zeitverkaufs  an  der 
Börse  die  «I^dckuug''  vorzunehmen.     Hat  er  auf  Zeit  verkauft 
ohne  den  Vorrath  zu  besitzen  oder  für  die  Beschaffung  desselbeB 
vorher  gesorgt  zu  haben,  so  hat  er  nicht  als  Kaufmann  im  engeren 
Sinne,  sondern  als  Spekulant   gehandelt     Aber  freilich  kaM 
das    zusammengehörige   Geschiiftspaar,    welches    der  Kaufmann 
scheinbar  als  rein  spekulative  Operation  vornimmt,  auch  lediglich 
zur  Abwickelung  eines  sehr  ernsthaften  Handelsgeschäfts  dienen. 
Ein  Berliner  Getreidehändler  bestellt,  weil  Weizenpreise  in  Berlin 
und  noch  mehr  in  Hamburg  angezogen  haben,  eine  Sendung  un- 
garischen Weizens.    Um  sich  sofort  gegen  einen  Prei^ruckgangi 
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der  bis  zur  Aukimft  der  Sendung  eintreten  kann,  zu  sichern,  will 
er  die  bestellte  Quantität  gleichzeitig  auf  Zeit  verkaufen.  Er 
Bidit  hierzu  den  Hambuiger  Markt,  der  augenblicklich  einen  bes- 
Ktm  Preis  bietet;  die  Sendung  ist  zwar  nach  Berlin  dirigirt,  aber 
er  setzt  voraus,  dass  bis  zur  Ankunft  derselben  der  Hamburger  und 
der  Berliner  Preis  sich  ausgeglichen  haben  werdeu.  Sobald  diese 
Aasgleichung  eingetreten  ist,  deckt  er  in  Hamburg  und  Yorkault 
is  Berlin,  wo  er  dann  den  eintreffenden  Weizen  liefern  Icann.  Die 
beiden  in  Hamburg  abgeschlossenen  Oescbftfte  erscheinen  als  rein 
spekulative  Operation,  wübrend  sie  doch  einen  Theil  einer  wahren 
Uaudelsoperation  bilden«  Hatte  er  den  Zeitverkauf  in  Berlin  vor- 
genommen, so  kann  er  auch  hier  inzwischen  durch  die  Preisbe- 
icpuigeD  Teranlasst  werden,  zu  decken  und  spater  wieder  höher 
ni  ferfcaufen.  Auch  in  diesem  Falle  ist  die  scheinbar  spekulative 
Operation  Theil  eines  ernsten  Handelsgeschäfts. 

Dieser  zweiten  Art  der  Operationen,  wo  der  Verkauf  dem 
Kiafe  f  orangeht,  den  Operationen  auf  die  Baisse,  ist  eigenthttmlich, 
fbis  der  Spekulant  es  in  keinem  Falle  in  seiner  Hand  hat,  das 
Spekulationsgeschäft  nachträglich  in  ein  Handelsgeschäft  umzu- 
waDdeln.  Aus  diesem  Grunde,  und  vielleicht  auch  in  der  Ansicht, 
dam  die  Spekulation  auf  die  Baisse  dem  Kurse  der  Rente  schade, 
riehtet  sich  die  Strenge  des  französischen  Strafrechts  gegen  den 
QBgeded^ten  Verkauf  (vente  ä  d^uvert)  und  nicht  gegen  den 
Spekulations-Kauf.  Aber  auch  in  dieser  Beschränkung  triti't  das 
Strafgesetz  ein  Geschäft,  weiches  nicht  ausschiiea^üch  der  Speku- 
iatioo,  sondern  auch  sehr  wesentlich  dem  «ernsten"  Handel  dient 

Aus  der  Kothwendigkeit,  vor  dem  Termine,  wo  die  in  dem 
Eogagementsgeschäft  fibemommene  Verpflichtung  zu  liefenioder  abzu- 
Dehmen  erfüllt  werden  muss,  das  Realisationsgeschäft,  welches  diese 
^Verpflichtung  auf  einen  Andern  Uberträgt,  abzuschliessen,  ergiebt  sich 
^  Nothwendigkeit  des  Anschlusses  des  Spekulationshandels  an  die 
^VUbea  Bär$envenamfnhmgm  der  Kaufleute;  denn  diese  Ver- 
ittahugen  geben  dem  Verkehr  die  Leichtigkeit  und  Beweglich- 
st, welche  nothwendig  ist,  um  in  einem  Geschäfte  die  Verpflich- 
toog  eingehen  zu  können,  innerhalb  einer  bestimmten  Frist  ein 
>«<ites  Geschfllt  znmAbschluss  zu  bringen.   Regelmässig  scliliesst 
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sich  der  Spekulationshandel  an  den  schon  vorhandenen  Grosshandel 
an  und  bulcbt  durcli  seine  rastlose  Thätigkeit  die  Versammlungen 
der  Ilandelsbörse.  Aber  auch  überall  da,  wu  die  Spekulation  ausser- 
halb der  Börsen  auftritt,  leimt  sie  sich  entweder  an  die  Notirungen 
der  Börsen  an,  oder  es  bilden  sich  eigene  Zasammeiikanfte  der 
Speknianten  desselben  Zweiges;  denn  der  Spekulationshandel  setzt 
unter  allen  Umständen  einen  Markt  vorans,  wo  sich  bestinunte 
Marktpreise  bilden  nnd  wo  Jeder  jeden  Tag  eine  grosse  Zahl  von 
üeschäftsmaniieru  mit  den  verscliiedünartig>ton  Bedürfnissen  und 
Neigungen  in  Bezug  auf  Kauf  und  Verkauf  vor  sich  hat,  so  dass 
er  für  das  Geschäft,  welches  er  abschüessen  will  oder  muss,  leicht 
die  andere  Partei  findet  Aus  der  grossen  Masse  von  Geschäften, 
die  an  einer  Börse  auf  dieselben  Termme  abgeschlossen  werden, 
und  die,  so  weit  sie  Spekulationsgeschäfte  sind,  durch  Uebertra- 
guug  von  Rechten  oder  Verbindlichkeiten  erledigt  werden,  ergiebt 
sich  ferner  die  Nothwendigkeit  allgemeiner  Li<juidationen  an  den 
Tagen,  wo  die  Termine,  auf  welche  die  Zeitgeschäfte  in  der  Hegel 
abgeschlossen  werden,  ablaufen,  also  am  Ultimo,  und  auf  vielen 
Börsen  auch  am  Medio  jedes  Monats.  Dabei  ist  natOrlich  nicht 
ausgeschlossen,  dasa  im  einselnen  Falle  die  Liquidation  auch  froher 
euitrete.  Die  Operation  des  Spekulanten  ist  nämlich  stets  daranf 
berechnet,  dass  die  für  ihn  gewümbringende  Preisändemng  vor 
dem  Lieferungstermine  eintrete.  In  dem  Momente  also,  wo  die- 
selbe eingetreten  ist,  oder  wo  die  Gefahr,  das  am  Preise  Ge- 
wonnene durch  die  Weiterentwicklung  der  Preise  wieder  zu  ver- 
lieren, das  Uebergewicht  gewinnt  gegenüber  der  Hoffnung,  dasa 
noch  euie  grössere  QewinndÜferenz  zuwachsen  werde,  in  diesem 
Momente  schliesst  der  Spekulant  das  Bealisationsgeschäft  ab.  Dies 
kann  ein  KcMengesehaft  sein,  wenn  der  Spekulant  vermöge  des 
ursprünglichen  Kugagenientsgeschäfts  berechtigt  ist,  die  Erfüllung 
von  dem  andern  Theile  täglich  zu  verlangen,  es  kann  auch  ein 
Zeitgeschäft  sein,  welches  auf  denselben  Termin  lautet,  wie  das 
Engagementsgeschäft.  Im  ersteren  Falle,  wenn  das  vor  dem  Ver- 
faUtage  des  Engagementsgeschäfts  abgeschlossene  Bealisationsgeschäft 
eüi  Kassengeschäft  ist,  welcher  Vorgang  tritt  ein? 

1.   War  das  Engagementsgeschäft  ein  Zeitkauf,  ist  also  das 
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Bealisationsgeschäfib  ein  KasseoTerkaui^  so  muBS  der  aus  dem  £n- 
gigemeiitsgeschftfte  zur  Liefemiig  Verpflichtete  die  Waare,  um 

welche  es  sich  handelt,  entweder  aus  seinem  Vorrathe  abgeben 
oder  aus  dem  Yorrathe  eines  Anderen  beschaffen  und  der  Käufer, 
weicher  im  Realisationsgeschäfte  auftritt,  rnuss  diese  Waare  ent- 
weder selbst  in  seinen  Yorrath  tibernehmen,  oder  sofort  an  einen 
anderen  begeben,  der  sie  zu  seinem  Vorrath  ttbemimmt  Sicher 
ist,  dass  dieses  Realisationsgeschäft,  so  viele  Spekulanten  auch  als 
Mittelspersonen  eintreten,  ein  wahres  Handelsgeschäft,  einen  Ueber- 
giog  TOtt  reellem  Yorrath  aus  der  einen  Hand  in  die  andere  zur 
Folge  hat,  es  sei  denn,  dass  deijenige,  von  welchem  der  zur  Liefe- 
niog  Verpflichtete  kauft  und  derjenige,  an  welchen  der  realisirende 
Spekulant  vorkauft,  eine  und  dieselbe  Person  ist.  Dies  ist  aber 
nur  dann  mc) glich,  wenn  diese  Person,  die,  als  Inhaberin  des  Yor- 
raths  gedacht,  ein  Kaufiotiann  sein  muss,  an  diesen  Umsätzen,  die 
in  kflrzerem  oder  längerem  Kreislaufe  an  sie  zurfickkehren,  einen 
Vortheil  hat  oder  zu  haben  ursprünglich  voraussetzte.  Dieser 
Vortheil  kann  darin  bestehen,  dass  sie  an  den  einen  Spckuhmten 
theurer  verkauft,  als  sie  von  den  anderen  gekauft,  oder  dass  sie 
wenigstens  bei  dem  Verkaufe  voraussetzte,  wohlfeiler  wieder  ein- 
kmfn  zu  können.  Er  kann  aber  aus  folgendem  ganz  anderem 
Verhältnisse  hervorgehen.  Der  Spekulant,  welcher  zu  liefern  ver- 
ptiichtet  ist,  glaubt  seinerseits,  dass  er  die  zu  liefernde  Waare  in 
der  Zwischenzeit  bis  zum  nächsten  allgemeinen  Liquidationstermine 
irohlfeUer  werde  einkaufen  können,  als  heute.  Er  macht  also  das 
Geschift  mit  dem  Kaufmann,  durch  welches  er  die  heute  zu  lie- 
fernde Waare  erlangt,  in  der  Form  ab,  dass  er  eine  gleiche  Quan- 
tität dem  Kaufmann  bis  zum  Ultimo  zurtlckzulieferu  übernimmt 

Kaufmann  wird  sich  natürlich  nur  dann  zur  Abnahme  ver- 
pttebten,  wenn  zwischen  dem  heutigen  Verkaufspreise  und  dem 
Blekkaofepreise  per  ultimo  zu  seinen  Gunsten  eine  solche  Differenz 
H  dass  ihm  das  Geschäft  lohnend  erscheint.  Das  Resultat  ist, 
'Jäs>  er  dem  Spekulanten  aus  seinem  Vorrathe  von  heute  bis  zum 
ültiiDo  die  Waarenquantitat  gegen  Entgelt  (Miethe)  darleiht  Die 
▼«breitetste  Bezeichnung  für  diese  Miethe  ist  y^Depor€*. 

1  War  das  Eugcmentsgcschäft  ein  Verkauf  auf  Zeit,  und 
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zwar  ein  ungedeckter,  so  tritt  derselbe  Vorgang  in  umgekehrter 
Folge  ein.  Das  Realisation&geschäft  ist  ein  Kassenkaof  aus  dem 
Yorrathe  eines  Anderen,  deijenige,  welcher  in  dem  Engagements* 
geschflft  Käufer  war,  mnss  den  Yorrath  abnehmen  und,  wenn  er 
Spekulant  ist,  also  keinen  eigenen  Yorrath  halten  will  oder  kann,  im 
Wege  des  Verkaufs  an  Andere  abgeben,  bis  der  Vorrath  an  dcinsilbcD 
Tage  einen  Käufer  findet,  der  ilin  behält,  also  einen  Kaufmann  oder 
aueh  Konsumenten.  Ghwbt  jener  zur  Abnahme  Yerpfiichtete,  den 
Yorrath  in  der  Zwischenzeit  bis  zum  Ultimo  besser  yerkanfen  m 
können,  als  heute,  so  ^>ucht  er  einen  Käufer,  der  ihm  per  Kassa 
abnimmt  und  per  Ultimo  wieder  verkauft,  Letzteres  natürlich,  lia- 
mit  das  Geschäft  für  Jenea  lohnend  sei,  zu  einem  etwas  höherao 
Preise.  Er  giebt  ihm,  wie  die  Wiener  Börse  das  am  richtigaftea 
bezeichnet,  den  Yorrath  in  Kost  und  bezahlt  dafhr  in  der  DÜBreu 
des  Kasseu-  und  Ultimopreises  „  Kost(jeUV\  Die  verbreitetste  Bezeich- 
nung für  dieses  Kostgeld  ist  „Meport''.  Wir  werden  Beides,  BeiK)rt 
wie  Deport,  bei  der  allgemeinen  Liquidation  wiederkehren  leheo. 

Der  andere  der  oben  als  mOf^ch  dargelegten  beiden  FlUe, 
dass  das  Realisationsgeschäft  von  dem  Spekulanten  für  dms^hm 
Termin  abgeschlossen  ist,  wie  das  Engagementsgeschftft,  bildet  die 
regelmässige  Form  der  Realisation  und  bietet  bis  zum  Ablauf  des 
Termins  keine  Besonderheiten.  Wir  können  also  sogleich  zu  dem 
Yorgange  ttbeigehen,  der  an  dem  einer  grossen  Zahl  von  Zeit* 
geschäften  gemeinsamen  Termine,  also  dem  Ultimo,  an  der  Börse 
Bich  entwickelt,  zu  dem  Vorgange  der  Liquidation. 

£s  mOssen  an  diesem  Tage  die  gekauften  Yorrftthe  abgenom- 
men, die  verkauften  geliefert  werden. 

Denken  wir  uns  znnfiehst  den  extremen  Fall,-  der  wohl  sie 
vorkommen  wird,  da^s  nur  Spckulationsgeschüfle,  d.  h.  solche  Ge- 
schäfte abgeschlossen  seien,  bei  welchen  der  Verkäufer  erst  noch 
erwerben  wollte,  was  er  bereits  verkaufte,  der  Käufer  wieder  be- 
geben wollte,  ehe  er  abnimmt;  denken  wir  uns  ferner,  dass  sOe 
diese  Spekulanten  im  Laufe  des  Monats  nicht  nur  das  Engsge- 
ments-  sondern  auch  das  Realisationsgesohäft  abgeschlo»en  hatten: 
wie  wird  nun  die  Liquidation  sich  gestalten?  —  A.  hat  dem  B. 
^VwTerkauft,  ohne  selbst  zu  besitzen,  B.  hat  das  Tön  A.  Gekaufte  an 
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C.  verkauft,  C.  an  D.  u.  s.  w.    So  lang  wir  die  Kette,  und  so 
vielfach  wir  ihre  Verschlingun^cn  uns  denken  mögen,  in  der  gan- 
zen Beihe  von  B.  ab  ist  Jeder  Kflnfer  und  Verkäufer  derselben 
Waare,  kann  also  am  Ultimo  den,  der  ihn  liefert,  auf  den  an- 
weisen, der  yon  ihm  za  empfongen  hat,  imd  der  letzte  Mann  in 
dieser  Reihe,  sei  es  nun  der  Zweite  oder  der  Hundertste,  mnss, 
wenn  nur  Spekulationsgeschäfte  gemacht  sein  sollen,  an  A.  ver- 
kauft haben,  der  ja  kaufen  musste,  weil  er  an  B.  verkauft  hatte, 
was  er  nicht  besass.    Wir  können  also  die  ganze  Reihe  von  B.  ab 
ignoriren  und  den  Vorgang  der  Liquidation  betrachten,  der  zwischen 
A.  imd  B.  vor  sich  geht   A.  speknlirte  auf  die  Baisse,  B.  auf 
die  Hansse.   Gesetzt  das  erste  Geschäft  würde  zwischen  beiden  zn 
100  abgeschlossen,  das  zweite  zn  101 :  so  hat  A.  an  B.  euie  Waare 
zu  100  verkauft,  die  er  zu  101  von  ihm  zurückkaufen  muss.  Das 
Geschäft  wird  zwischen  ihnen  ohne  irgend  welche  Uebertragung 
des  Besitzes  einer  "Waare  dadurch  abgemacht,  dass  A.  dem  B.  die 
Differenz,  welche  er  nach  diesen  Kursen  verloren  hat,  herauszoblt, 
dann  hat  A.  1  und  die  Kourtage  verloren,  B.  1  weniger  die  Kour- 
tage  gewonnen.    Beide  zosammen  sind  um  die  fllr  die  beiden 
zwischen  ihnen  vorgekommenen  Geschftfte  gezahlte  Kourtage  ärmer 
geworden.    Genau  ebenso  ist  es,  wenn  wir  uns  die  ganze  Kette 
der  Spekulanten  von  A.  bis  Z.  und  von  Z.  durch  allo  möglichen 
Alphabete  hindurch  denken:  sie  kehrt  schliesslich  in  sich  zurück, 
die  ganze  Reihe  von  Kaufs-  und  Verkaufsgesch&ften  wird  lediglich 
durch  Uebertragnng  der  aus  den  Schlussseheinen  erworbenen  Rechte, 
ohne  irgend  einen  Besitzwechsel  an  der  Waare,  über  welche  die 
Geschäfte  abgeschlossen  sind,  und  durch  Zahlung  der  Differenzen 
abgewickelt    Der  eine  Spekulant  hat  gewonnen,  der  andere  hat 
verloren,  alle  zusammengenommen  sind  um  die  bezahlten  Kourta- 
gen  und  die  sonst  aufgewandten  Geschäftskosten  ärmer. 

Wir  haben  indess  diesen  Fall  als  einen  extremen  bezeichnet; 
sagen  wir  es  nur  gerade  heraas:  er  ist  in  seiner  Reinheit  eme 
seltene  nnd  nur  zufiOlige  Ausnahme.  Ware  die  Blbrse  nicht  ein 
Mukt,  auf  welchen  Waaren  gebracht,  von  welchem  Waaren  ent- 
nommen werden,  so  würden  eben  gar  keine  Spekulationsgeschäfte 
gemacht  werden.    Denn  die  Spekulanten,  welche  ungedeckt  ver- 
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kaufen,  rechnen  darauf,  dass  ein  reicheres  Angebot  von  Waaren  auf 

den  Markt  komme,  su  dass  der  Preis  sinkt,  die  Spekulanten,  welche 
auf  Spekulation  kaufen,  rechnen  dagegen  darauf,  dass  Waaren  aus 
dem  Markte  genommen  werden,  so  dass  der  Preis  steigt.  Könnten 
m  solche  ßecbnnng  nicht  anstellen,  so  könnten  sie  auch  keine  Preis- 
Terändemngen  vorauBsetzen,  also  auch  nicht  spekolireii.  Die  blosse 
abstrakte  Meinung  macht  keine  Preisyer&ndemngen,  die  Meinung» 
welche  Preisyerftnderungen  yeranlasst^  mnss  sich  auf  das  auf  den 
Markt  kommende  Angebot,  auf  die  auf  dem  Markte  auftretende  Nach- 
frage beziehen.  Nur  wo  diese  Elemente  des  reellen  Marktes,  wo  also 
eiu  ernster  Handel  voriianden  ist,  scbliessen  sich  an  denselben  die 
Spekulationsgeschäfte  an.  Denken  wir  uns  aber  die  HandeU- 
geschilfte,  bei  welchen  es  auf  realen  Besitz  von«  Vorräthen  abge- 
sehen ist,  neben  den  Spekulationsgeschäften  hergehend  und  in  den 
Kreislauf  derselben  eingreifend,  so  wird  die  Szene  plötzlich  eine 
andere.  Den  ern>tcn  Käufer,  der  die  Waarc  aus  dem  Markte 
nimmt,  den  Verkäufer,  der  sie  auf  den  Markt  bringt,  geht  der 
Ultimo  nichts  an,  er  kauft  vou  dem,  der  ihm  am  wohlfeilsten  zu 
der  Zeit,  wo  er  Bedarf  bat,  verkauft,  und  er  verkauft  an  den,  der 
ihm  den  höchsten  Preis  bietet.  Den  Kaufimann,  der  seinen  Tor- 
rath  ergänzen  oder  Termindem  will,  geht  der  Ultimo  eben&Us  nichts 
an,  er  kann  das  Gekaufte  behalten,  er  will  das  Verkaufte  wirk- 
lich losschlagen,  ohne  es  zu  ersetzen.  Nun  denke  man  >icli,  es 
trete  in  den  obigen  Kreis  von  Spekulanten  ein  Kaufmann  oder 
ein  Konsument  ein,  der  nur  ein  Geschäft  eingebt,  welches  am  Ul- 
timo erfüllt  werden  muss,  der  nicht  das  zweite  vor  dem  Ultimo 
einzugehen  braucht,  und  dasselbe  auch  nicht  eingehen  wiU.  Er 
kauft  von  dem  Spekulanten  und  verkauft  nicht  wieder,  sondern 
nimmt  die  Waare  vom  Markte.  Die  Folge  ist,  dass  in  dem  Kreiso 
sich  einer  findet,  der  die  Waare,  welche  er  ungedeckt  verkauft 
hat,  nicht  von  einem  andern  Spekulanten  wieder  kaufen  kann, 
sondern  auf  dem  Vorratbsmarkte  kaufen  muss.  Es  ^fehlen  Stücke"' 
(oder  Waaren)  bei  der  Liquidation.  Die  ernste  Nachfrage,  welche 
sich  im  Laufe  des  Monats  in  der  Spekulationsnachfrage  verlor» 
tritt  als  ernste  Kachfrage  au(  sobald  der  Tag  der  Liquidation 
gekonmien  ist   Die  fehlenden  und  jetzt  erst  von  dem  Spekulanten 
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gekauften  Stücke  wandern  ebenfalls  im  Wege  der  Sclilu«;sscheintiber- 
tragung  in  die  Hände  des  ernsten  Käufers  —  und  die  Kette  ist 
wieder  gescblossen,  ibet  es  hat  innerhalb  der  Kette  ein  materiel- 
ler Besitsweebsd  von  Yorrfilihen  stattgefnnden.  Setzen  wir  den 
andorn  Fall,  da»  Jener  StArenfiried  verkanfe,  ohne  wieder  vi  kau- 
fen, so  ist  die  unvermeidliche  Folge,  dass  einer  der  Spekulatioiw- 
käufer  keinen  andern  Speknlantcn  gefunden  hat,  der  ihm  wieder 
abnimmt,  dass  er  also  als  reeller  Verkäufer  auf  den  Markt  kom- 
men muss,  es  sind  „Stücke  (oder  Waaren)  übrig''  und  das  reelle 
Angebot,  welches  sich  im  Laufe  des  Monats  innerhalb  der  Spekn- 
lationsgeschftfte  verloren  zn  haben  schien,  kommt  bei  der  Liquida- 
tion 2U  Tage. 

Solches  Eintreten  des  ernsten  Geschäfts  in  die  Kreise  der 
Spekulationsgeschäfte  findet  stets  in  grossem  Umfange  statt.  Zahl- 
reiche Zeitgeschäfte  sind  von  der  einen  Seite  Spekulations-,  von 
der  andern  ernste  Geschäfte,  zahbeiche  Spekulanten  sind  also  ae- 
zuhmffm,  die  Mittel  zur  Erfttllung  der  in  dem  Engagementsgeschftfte 
ttbemommenen  Verpflichtung  auf  dem  Markte  des  ernsten  Handels 
zu  suchen;  denn  fikr  Jedes  Engagementsgeschäffe  eines  Spekulanten, 
bei  welchem  es  auf  der  Seite  des  andern  Kontrahenten  auf  eine 
den  Ultimo  überdauernde  Bc^itzverändenmg  abgesehen  ist,  muss 
ein  Realisationsgeschäft  geschlossen  werden,  welches  ebenso  eine 
den  Ultimo  überdauernde  Besitzveränderung  herbeiführt,  ebenso  auf 
der  einen  Seite  ein  ernstes  Handelsgeschäft  ist.  Auch  in  dem 
Falle,  dass  ein  Spekulant  seine  Verpflichtungen  am  Ultimo  nicht 
erftillt,  entsteht  auf  Seiten  aUer  Derer,  welche  auf  Grund  der  von 
jenem  eingegangenen  Verpflichtungen  ihrerseits  wieder  Verpflich- 
tungen eingegangen  sind,  ein  Bedarf  entweder  nacli  Waaren  oder 
nach  Abnehmern  von  Waaren,  ein  Bedarf,  der  nachträglich  durch 
den  Handel  befriedigt  werden  muss. 

£s  ist  eine  Unmöglichkeit,  eine  reelle  Scheidung  der  Speku- 
lations- von  den  HandelsgesdiAften  vorzunehmen,  es  ist  verkehrt, 
zu  glauben,  die  Spekulationsgeschäfte  hfttten  es  gar  nicht  auf  Um- 
satz von  Vorräthen  abgesehen,  sie  wären  vielmehr  reine  Wetten 
auf  die  Preise.  Bei  der  Liiiuidation  wandern  allerdings  nicht  die 
wirklichen  V  orräthe  von  Uand  zu  Uand,  sondern  nur  die  Verbind- 
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lichkeitcn,  Vorräthe  zu  liefern  oder  abzunehmen,  und  diese  Ver- 
bindlicbkeiten  müssen  erfüllt  werden,  entweder  durch  Abrechnong 
oder,  80  weit  bieiiar  die  Yoraiusetiimgeii  fehlen,  durch  reelle 
Lieferung  und  Abnahme.  Wenn  eine  Yerpflichtiing  durch  Kooi- 
pensation  erftUt  werden  kann,  fM>  ist  sie  dämm  doeh  eine  enf 
reelle  Gegenstände  sich  beziehende  Verpflichtung,  und  wenn  die 
Erfüllung  durch  Kompensation  geschieht,  so  ist  das  nicht  minder 
eine  reelle  Edällong  —  wie  die  im  Glearing-hoofle  durch  Um- 
Bchreibung  oder  Kompensation  bewirkten  Tilgungen  von  Zahlonp- 
vcrpflichtungen  wirkliche  Zahlungen  mid  Tilgungen  sind,  auch  wenn 
kein  Groschen  haaren  Geldes  dazu  gebraucht  wird. 

Pie  Preisdifferenzen,  auf  deren  Gewinn  der  Spekulant  rechnet, 
wären  ja  gar  nicht  mö^ich,  wenn  es  sich  blos  um  Schungesdiifte 
handelte;  denn  wenn  Jeder  Käufer  Terkaufen,  jeder  YeridUifer 
kaufen  müsste,  so  wären  ja  Naclifragc  und  Angebot  einander  völlig 
gleich.  Im  Gegentheil,  der  Spekulationsverkäufer  rechnet  darauf,  da^s 
mehr  reelle  Verkäufer  als  Käufer  auf  den  Markt  kommen  werden, 
80  dass  das  überwiegende  Angebot  ihm  an  wohlfeilerem  Pieise 
reelle  Waaren  bringt,  mit  denen  er  seine  Verpflichtung  erfWka 
kann;  und  der  Spekulationskäufer  rechnet  darauf,  dass  mehr  reelle 
Nachfrage  als  Angebot  aaf  den  Markt  kommen  werde,  an  welche 
er  die  gekauften  Waaren  zu  höherem  Preise  werde  abg^Mn  kfimieD. 
Gerade  die  Spekulanten  rechnen  auf  reelle  Umsätze,  die  auch  das 
von  ihnen  geschlossene  Geschäft  mit  in  ihren  Kreis  ziehen  werden; 
schlägt  diese  Rechnung  fehl,  so  schlägt  auch  die  Spekulation  fehl 
Allerdings  verkaufen  die  Spekulanten  Waaren,  welche  sie  nicht 
haben,  aber  diese  Waaren  mttssen  vorhanden  sein,  mttssen  am  E^ 
ftUungstage  sich  finden.  Allerdings  kaufen  sie  Waaren,  wdche  sie 
nicht  abnehmen  könnon,  aber  am  P>fiillang5tage  müssen  diese  Ab- 
nehmer sich  hndeu,  müssen  um  jeden  Preis  gesucht  werden. 

Greift  somit  der  „ernste''  Handel  in  den  Spekalationshindd 
im  Laufe  des  Monats  (obi^eidi  zahlreiche  Liefemngsgeschäfte  saf 
spätere  Termine,  als  auf  den  Ultimo  des  laufenden  Monats  abge- 
schlossen werden,  so  wollen  wir,  um  unnütze  Weitläuticrkeiten  des 
Ausdrucks  zu  vermeiden,  an  dem  Ultimo  als  dem  ErfÜUoDgstsge 
aller  Spekulationsgeschäfte  festhalten  und  nur  da,  wo  sie  too  Be- 


Digitized  by  Google 


Dm  wirthMbaftliGhe  BoUe  dea  Spekolationshandeb.  25 

lang  sind,  auf  die  späteren  Termine  zurückgreifen)  vielfach  ein,  so 
gewinnt  er  eine  entscheidende  Stellung  am  Abwickelungstage.  Da  bei 
den  spekulAtivea  Operationen  das  Bealisationsgeschäft  spätestens  an 
dem  Tage  ▼ofgenommen  werden  rnnss,  wo  die  Verpfliclitang  ans  dem 
Engagementsgeschifte  ftOig  ist,  so  drfingen  sidi  gegen  das  Ende 
des  Monats  die  Bealisattonsgesehilfte,  nnd  miksste  am  Ultimo  end- 
gttltig  Alles  abgerechnet  werden,  so  würde  der  Ultimo  jedesmal  die 
von  dem  Spekulationshandcl  veranlassten  Preisänderungen  beseitigen 
oder  durch  die  entsprechende  Gegenbewegung  neutralisiren. 

Haben  die  Spekulanten  mehr  Torkauft,  als  sie  kaufen  konn- 
ten,  so  mttssen  sie  am  Abwid[elmig8lage  den  Inhabern  der  Vonflthe 
tinen  so  boboi  Freu  bieten,  dass  diese  sich  entsobliessen,  von 
ihren  YorriUhen  abealassen.  Haben  jene  mehr  gekauft,  als  sie 
unterzubringen  vcrmocliten,  so  müssen  sie  den  Ueberschuss  den 
Kaufleuten  so  billig  ablassen,  dass  diose  sich  entscliliessen,  ihre 
Vorrüthe  um  diesen  Betrag  zu  vermehren.  Da  in  beiden  Fällen 
die  Summe  von  Waaren,  welche  die  Kaufleute  übernehmen  oder 
ablassen  sollen,  gleich  ist  der  Somme  von  Handelsgeschäften,  welche 
in  dem  Honatsomsatz  abgeschlossen  ist,  ohne  das  entsprechende 
Gegengeschäft  za  finden,  (von  Handelskäufen,  ohne  gegenftberste- 
henden  Handelsverl^auf  oder  von  Haudelsverkäufen  ohne  gegenüber^ 
stehenden  Handelskauf),  so  würde  nunmehr  die  reelle  Nachfrage 
und  der  reelle  Bedarf  durch  die  dem  augenblicklichen  Vcrhältniss 
dieser  Faktoren  entsprechenden  Preise  in's  Gleichgewicht  gebracht 
werden  müssen. 

IMes  geschieht  indess  in  der  Begd  nicht  Die  Spekulanten, 
welche  sich  in  der  Yoraussetsung  getäuscht  haben,  dass  hU  zu 
diesem  Ultimo  das  nöthige  Angebot  oder  die  nOthige  Nachfrage 
auf  den  Markt  kommen  würde,  um  ihre  Engagements  ihnen  abzu- 
nehmen, glauben  zu  einem  grösseren  oder  geringeren  Theile,  sich 
nur  in  der  Zeit,  wo  diese  Veränderung  des  Verhältnisses  von  An- 
gebot nnd  Nachfrage  eintreten  werde,  getäuscht  zu  haben,  sie 
^uben,  was  in  diesem  Monat  nicht  kam,  werde  im  nächsten  nm 
so  sicherer  eintreffen.  Sie  sind  also  geneigt,  ftkr  den  Ultimo  des 
nJichsten  Monats  dieselbe  Verpflichtung  zur  Lieferung  oder  Abnahme 
einzugehen^  durch  welche  sie  jetzt  in  Verlegenheit  gesetzt  werden. 
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Das  heisst:  sie  sind  bereit,  die  Yorräthe,  welche  sie  jetzt  kaufen 
müsse»,  per  ultimo  des  nächsten  Monats  wieder  zu  verkaufen,  die 
Vorräthe,  welche  sie  jetzt  verkaufen  müssen,  per  ultimo  des  näch- 
sten Monats  wieder  zurückzunehmen,  um  auf  diesem  Wege  im 
nächsten  Monat  in  derselben  spekolatiTen  Stellung  zu  bleiben, 
welche  de  in  diesem  Monate  einnahmen.  Die  Kanflente  auf  der 
andern  Seite,  die  Inhaber  ond  Verwalter  Ton  Waaren-  ond  Geld- 
vorrftthen,  würden  sich  zwar  nur  um  dnen  hohen  Prds  entschlies- 
scn,  ihre  Vorriithe  definitiv  zu  vermindern,  sie  entscWiessen  sich 
aber,  gegen  eine  massige  Preisdifferenz  zu  ihren  Gunsten,  von 
ihren  Vorräthen  einen  Betrag  per  Kasse  abzulassen,  unter  der  Vor- 
aussetzung, dass  sie  ihn  per  ultimo  nächsten  Monats  zurück  er- 
halten. Im  Fall  also  in  der  Liquidation  Waaren  fehlen,  sind  sie 
bereit  den  Spekulanten  die  Yorräthe,  welche  dieselben  zu  liefern 
haben,  per  cassa  zu  verkaufen  und  dieselben  zu  einem  etwas  nie- 
drigeren Preise  per  ultimo  nächsten  Monats  zurückzukaufen.  Die 
Differenz  der  Preise,  welche  die  Kaufleute  zu  ihren  Gunsten  be- 
rechnen, heisst  wieder  Deport^  VorratJismiethe ;  dieses  zusammen- 
gesetzte Kaufs-  und  Verkaufsgeschäft:  Deportgeschäft,  ist  eine 
Handelsoperatian,  durch  welche  die  Inhaber  von  Vorräihen  dieee 
ihre  VorrMhe  rentabel  machen,  indem  sie  (^eichzeitig  den 
Spekulanten  k  la  baisse  eine  Yerlftngerung  ihrer  Spekulation 
auf  das  Ilerabgchen  der  Preise  ermöglichen.  Sind  im  Gogen- 
theil  in  der  Liquidation  Waaron  („Stücke")  »äbrit/',  so  würde 
die  definitive  Unterbringung  derselben  allerdings  oft  einen  grossen 
Kursdruck  veranlassen,  da  die  Kaufleute  sich  nur  bei  niedrigem 
Kaufpreise  entschliessen  würden,  ihren  Vorrath  definitiv  zu  ver- 
mehren. Um  diese  grossen  Verluste  zu  vermeiden,  suchen  die 
Spekuhinten  die  per  ultimo  gekauften  Vorrftthe,  welche  sie  bis 
dahin  nicht  wieder  verkauft  haben,  und  welche  nun  in  ihren  Be- 
sitz zu  bringen,  ihnen  das  nöthige  baare  Geld  fehlt,  den  Kaufleuten 
auf  die  Dauer  des  nächsten  Monats  zu  übertragen,  d.  h.  per  cassa 
zu  verkaufen  und  per  ultimo  künftigen  Monats  von  ihnen  zu  einem 
etwas  höheren  Preise  zurttckzukaufen.  Diese  Preisdifferenz  der 
beiden  gleichzeitig  abgeschlossenen  Geschäfte  heisst,  wie  oben  an- 
geflüirt,  „Report"*,   Das  Beportgeechäft  itt  ein  MiUel  für  den 
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Handel,  sich  seine  Gelcivon'äthe,  deren  er  ja  ebenso  gut  betlarf, 
wie  der  Waarenvorriltlie,  reitfahel  zu  marlim,  es  ist  ein  Darlelins- 
geschäft  in  einer  Form,  welche  gänzlich  ausserhalb  des  Bereichs 
der  Wachergesetze  steht  Da  es  sehr  häufig  vorkommt,  dass  von 
der  einen  Waare  in  der  Liquidation  Stflcke  fehlen,  von  der  andern 
.Stftcke  Obrig  sind,  so  ergiebt  sich  häufig  eine  Kombination  beider 
Geschäfte,  welche  beide  Preise,  den  Report  und  den  Deport,  zu- 
sammen als  einen  Gewinn  orscluincn  lässt,  welchen  der  Kaufmann 
aus  dem  Besitz  von  Vorräthen  zieht.  Indem  er  die  eine  Waarc 
im  Wege  des  Deportgeschäfts  auf  einen  Monat  abgiebt  und  dafür 
baare  Zahlung  des  ganxen  Preises  auf  einen  Monat  erhält,  kann 
er  mit  den  hierdurch  erlangten  Baarmitteln  die  andere  Waare  im 
Wege  des  Reportgeschäfts  auf  einen  Monat  Mhereumehmen**.  Nach 
einem  Monate  ist  das  ursprüngliche  Yerhältniss  seiner  Torräthe 
wieder  beigestellt  und  dieser  zeitweise  Austausch  der  einen  Waare 
für  die  andere  hat  ihm  den  Report  und  den  Deport  als  Voi^aths- 
renie  eingebracht  Mittelst  des  Geldvorraths  kann  er  nur  im  Re- 
portgeschäfte verdienen.  Aber  auch  den  ftlr  das  etwa  allein  auf- 
tretende Reportgeschäft  nöthigen  Geldvorrath  kann  der  Inhaber 
von  Waarenvorräthen  sich  durch  diese  letzteren  beschaffen,  indem 
er  seinen  Vorrath  im  Wege  des  Lombardgeschäfts  beleihen  lässt 
Es  ergiebt  sich  hieraus, 

dass  die  Pi'eise,  welche  die  Spehdanteii  dem  Handel 
für  die  Möglichkeit   einer    Verlängerung  Uirer  Speku- 
lation sstellung  über  den  Termin  des  Engageinentsge" 
sehä/U  hmaw  als  EepoH  und  Deport  xahlen,  einen 
Lohn  bUden^  wdcher  dem  Bändel  für  da»  HaUm  von 
Vorräihm,  und  zwar  liberwiegend  von  Waarenvor» 
rathen,  gezahlt  toird. 
Durch  das  Reportgeschäft  hält  der  Spekulant  den  Vorrath, 
über  welchen  dasselbe  abgescldossen  wird,  im  Markte  fest,  während 
derselbe  sonst  vom  Markte  abfliessen  könnte,  und,  indem  er  ihn 
festhält,  fibemimmt  er  zugleich  die  Gefiihren  und  Vortheile  der 
Preisverändemngen,  welche  mit  diesem  Yorrathe  vor  sich  gehen. 
Durch  das  Deportgeschäft  äbemimmt  der  Spekulant  die  Yerpflich- 
tung,  den  Vorrath,  Uber  welchen  es  abgeschlossen  wird,  dem  Kauf- 
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mann  wieder  zuzuführen,  den  Vorrath  also  wieder  za  ergftQzen  nnd 
Ubenümmt  zugleich  die  Vortheile  und  Gefahren  der  inzwischen 
▼or  sich  gehenden  Preisveränderungen.    Es  ergiebt  sich  also, 

dass  der  SpekuUitianshandel  durch  das  JUport-  tmd 
Deporipesehafi  thätk^  ist,  die  Verrät  du  liaHäit 
zu  honserinren,  und  zwar  nicht  nur  auf  seine  Köstan, 
sondern  auch  auf  seine  Gefahr, 
Wir  kdnnen  dieses  YerhAltoiss  von  Leistung  und  Gegenlei- 
stung, welches  sich  swischen  Spekulanten  nnd  Kanflenten  ergsben 
hat,  nnd  bei  welchem  der  ftr  die  Leistung  des  Kanfinanns  zu  nb- 
lende  Preis  bald  als  Deport,  bald  als  Report  auftritt,  als  Vorraih- 
miethe  bezeichnen.  Um  die  wirthschaftliche  Bolle  der  Spekulation  zn 
bestimmen,  wird  es  also  noch  darauf  ankommen,  die  Gesetie,  oseb 
welchen  dieser  Preis  sich  bewegt,  nnd  die  Wirkongen,  welche  seiM 
Bewegungen  auf  den  Handel  nnd  die  Preise  üben,  also  die  StM 
und  Dynamik  des  ^ßethspreises  der  HandehvoinHithe  festzustellen. 

Ehe  wir  indess  auf  diese  Untersuchung  eingehen,  liegt  es  uns 
ob,  das  Bild  des  Speknlationshandels,  weicher  dem  Miethsprofie 
der  HandelsTorrftthe  seine  Gmndhige  nnd  seine  Lebensbedingongen 
gewährt,  zu  vollenden.  Wenn  wir  bis  hierher  zu  dem  Ergebnisse 
kamen,  dass  der  Spekulationshandel  und  der  „ernste"  Handel  in 
den  Verschlingungen  ihrer  Geschäfte  so  vielfach  ineinander  greifen, 
dass  sie  sich  pralstisch  nicht  von  einander  trennen  lassen,  wem 
wir  den  einsigen  Unterschied  zwischoi  beiden  darin  fimden,  dt» 
der  Spekulant  das  Realisationsgeschäft  abschliessen  muss,  ehe  das 
Engagementsgeschäft  fällig  wird,  weil  er  kein  eigenes  Kapital  in 
den  Yorrftthen  umsetzt,  so  scheint  das  Bild  sich  zn  Andern,  sobald 
wir  die  Prämimgesi^t/tfte  in  unsere  Untersuchung  hereinridien. 

Wenn  der  Spekulant  den  Zeitkauf  mit  der  ausdrtcUicbaii 
Bedingung  abschliesst,  gegen  Zahlung  eines  Reugeldes  von  seiner 
Verpflichtung  befreit  zu  werden,  oder  wenn  er  einen  bestimmten 
Preis  sofort  ibr  das  Recht  zahlt,  von  dem  andern  Theile  bis  is 
einem  bestimmten  Termine  Yorrath  zu  einem  bestimmten  Preias 
fordern  zn  können,  so  ist  das  Geschäft  doch  so  himmelweit  von 
den  ernsten  Geschäften  des  Handels  verschieden,  dass  man  hier  in 
Stande  ist,  das  Wettp  und  SpielgeschAft  ausschliesslich  zu  iassenl  — 
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Für  die  Vordersätze  dieses  Syllogismus  liefert  die  Theorie 
der  PrftmieiigeechAfite  allerdings  reiches  Matenal»  die  Schlossfolge- 
ruDg  ist  aber  unrichtig. 

'  In  den  PrftmiengeschSften  hat  «ich  der  Spekulationshandel 
ein  Arsenal  geschaften,  in  welchem  er  die  Mittel  hat,  allen  nur 
dankbaren  Preisveränderungeu,  die  er  als  kommend  voraussetzt, 
seine  Operationen  so  annpassen,  dass  der  Spekulant  gewinnt, 
wenn  seine  Yoranssetxungen  zutreffen,  und  dass  die  Verluste  des- 
jtnigen,  der  die  Prämien  zahlt,  ein  bestimmtes  Maass  nicht  über- 
scbriiten.  Wer  sich  genauer  in  diesem  Magazine  von  Spekulations- 
werkzeugen umsehen  will,  der  ist  auf  TTioeCa  klassische  DarstelluDg 
in  dessen  » Verkehr  mit  SUuiUpapieretC\  G(Mtingen,  1885,  zu 
Terweisen.   Hier  genügen  kurze  Andentungen. 

Der  Kauf  mit  Vorprämie,  von  welchem  der  Käufer  gegen 
Zahlung  einer  Prämie  bis  zum  Verfallstage  zurücktreten  kann, 
dient  dem  Käufer  in  der  Begel  als  fiogagementsgeschäft  für  eine 
Spekulation  auf  die  Steigerung  des  Preises.  Er  kann  indess  die 
Hiossespeknlation  dadurch  in  eine  Baissespekulation  umwandeln, 
dass  er  dieselbe  Waarenquantititt  zu  demselben  Termine  fest  ver- 
iuuifL  Hat  er  z.  B.  zu  7^  oder  2  gekauft  und  zu  78  verkauft, 
so  kann  er  in  dem  Falle  noch  gewinnen,  dass  der  Kurs  unter  76 
heruntergeht  Sinkt  derselbe  beispielsweise  auf  75,  so  deckt  er 
den  Verkauf  mit  3  Gewinn  und  zahlt  die  Prämie  so  dass 
ihm  1  als  Ge\\inn  verbleibt.  Der  Verkimfer  in  dem  Vorprämien- 
geschafte hat  eine  ganz  eigenthümliche  Stellung.  Da  für  den  Käu- 
fer der  mO^iche  Verlust,  ihr  den  Verkäufer  aber  der  mOgUche 
Gewinn  auf  den  Betrag  der  Prämie  beschränkt  ist,  so  ist  bei  dem 
Kauf  mit  Vor-  oder  Enipfangsprämie  der  Kaufpreis  immer  höher, 
ali  der  gleichzeitig  marktgängige  Preis  für  feste  Termingeschäfte, 
od  es  moss,  wie  wir  beiläufig  bemerken  wollen,  die  Prämie  sich 
Ol  so  höher  stellen,  Je  mehr  der  Preis  sich  dem  Tageskurse 
soBlbeTt,  um  so  geringer,  je  mehr  der  Preis  den  Tageskurs  für 
K^te  Geschäfte  übersteigt.  Ist  nun  der  Verkäufer  Besitzer  der 
Waare,  so  bat  er  dieselbe  also  entweder  (wenn  sie  bezogen  wird) 
zu  einem  Preise  verkauft,  den  er  auf  keine  andere  Weise  an  dem 
Tage  dee  AhscMusses  so  hoch  häite  eriangen  können,  oder  er  hat 
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(wenn  sie  nicht  bezogeu  wirdj  durch  den  Besitz  des  Vorratbe^ 
einen  Yortheil  (die  Prämie)  erlangt^  durch  welchen  ihm  der  Yor- 
rath  «billiger  gestellt  wird**.  Ist  er  dagegen  Kicbtbedtser  der 
Waare,  so  mass  er,  im  Fall  bezogen  wird,  decken,  er  kann  also 
bei  starker  Steigerung  sehr  viel  verlieren,  bei  noch  so  bedeuten- 
dem Rückgange  aber  höchstens  die  Prämie  gewinnen.  Der  Ver- 
kauf mit  Vorprämie  ist  also  als  Engagementsgeschäft  f&r  eine 
Baissespekulation  ein  gefthrliches  Geschfift  mit  sehr  angleich 
theiltem  Risiko,  dagegen  als  Realisationsgesebftft  filr  eine  Haosse- 
siiekulation  o  ler  als  bedingtes  Verkaufsgescliäft  für  einen  Inhaber 
von  Vorräthen  ein  unter  Umständen  sicheres  und  vortheilhafte? 
Geschäft  Der  Prämienverkäufer,  welcher  die  Waare  besitzt»  ist 
auch  in  der  gflnstigen  Lage,  seine  Stellang  za  yerändem.  Er  kins 
aus  der  Stellung  eines  realisirenden  Inhabers  in  die  eines  Baisse- 
Spekulanten  übergehen,  wie  wir  dies  an  einem  Beispiele  zeigeo 
wollen. 

A.  besitzt  5000  Thhr.  Rheinische,  die  ihm  100  pCt  kestea. 
Der  Kurs  sinkt  eines  Tages  aaf  98  pCt.  and  er  entschliesst  sidi, 

von  diesem  Tage  zu  100  oder  3  pCt.  Vorpnlmie  zu  verkaufen. 
Sinkt  nun  der  Kurs  unter  97,  so  wird  der  Kaufer,  statt  die 
Waare  zu  beziehen  und  mit  mehr  als  3  pCt  Verlust  za  verku- 
fen,  lieber  die  Prämie  (das  Reugeld)  von  8  pGt.  zahlen  and  dts 
Geschäft  derelinqniren.  In  diesem  Falle  hat  der  Besitzer  A.  8  pGt 
gewonnen  und  der  Kostenpreis  der  Rheinischen  stellt  sich  ilim  auf 
97  pCt,,  so  dass  er  dem  weiteren  Rücligange  mit  grösserer  Kahe 
entgegensehen  kann.  Bleibt  der  Kurs  zwischen  97  und  100,  so 
bezieht  der  Käufer  die  Waare  und  A.  hat  zu  einem  Yortheühafioi 
Preise  verkauft,  hat  Schaden  vermieden  zu  einer  Zeit,  wo  er  bei 
festem  Verkaufe  sich  grösseren  oder  geringeren  Verlusten  hätte 
nnt.'i  werfen  müssen.  Steigt  der  Kurs  über  100  pCL,  so  bezieht 
der  Käufer  ebenfalls,  am  seinen  Yortheil  zu  realisiren,  und  A.  bat 
zwar  nicht  za  dem  vortbeilhaftesten  Kurse  verkauft,  aber  er  hat 
zu  einer  Zeit,  wo  Gefahr  des  Verlustes  drohte,  diese  vermindern, 
sich  grössere  Sorgenfreiheit  erkaufen  können. 

Anders  gestaltet  sich  die  Sache,  wenn  A^  nachdem  er  jenen 
ersten  Prämienverkauf  abgeschlossen  and  er  den  Kurs  wdter  sis* 
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ken  sab,  sich  nun  in  der  Voraussetzung,  dass  seiu  Präoiienverkäufer 
nicht  beziehen  werde,  entschiiesst,  die  Waare  selbst  loszuschiagen. 
Dann  ist  er  plötzlich  ungedeckter  Verkäufer  geworden,  der  aller- 
dings nur  dann  decken  muss,  wenn  der  Preis  wieder  in  den  Be- 
reich der  verkauften  Vorprämie  steigt,  der  aber  unter  dieser  Vor- 
aassetzung  alle  ungUnstigeu  Chaucen  eiues  Baissespekulanten  läuft. 

£r  kann  diesen  zweiten  Verkauf  auch  wieder  auf  Vorprämie 
sbscUiessen  und  denselben,  wenn  der  Kurs  weiter  sinkt  und  die 
Aassiebt  auf  Wiedererhöhung  des  Kurses  sich  weiter  und  weiter 
entfernt,  noch  öfter  wiederliolen.  Für  so  viel  mehr  auf  Prämie 
verkaufte  Rheinische,  als  er  besitzt,  ist  er  ungedeckter  Verkäufer, 
tbo  nicht  mehr  Kaufmann,  sondern  Spekulant  Gelingt  ihm  die 
Operation  so,  dass  nur  der  letzte  Prämienkäufer  yon  ihm  be- 
rieht, so  hat  er  seiiio  Waare  verkauft  und  ausserdem  auf  Rech- 
nung der  übrigen  Prämieuverkäufe  eine  Reihe  von  Prämien  be- 
logen, so  dass  trotz  des  niedrigen  Verkaufspreises  er  schliesslich 
noch  mit  Vortheil  aas  der  Sache  herauskommt  Er  kann  ja  wäh- 
rend eines  RQckganges  um  10  pGt  20 '  Prozente  Prämien  ver- 
schlossen haben,  die  er  bezieht.  Misslingt  ihm  aber  seine  Opera- 
tion, so  ist  er  allerdings  für  eine  grosse  Summe  ungedeckter  Ver- 
Uofer,  und  er  muss,  wie  andere  Bai&sespekulanten,  den  Preis 
bieten,  zu  wekshem  der  Markt  ihm  seinen  Bedarf  an  Stocken  ab* 
läset 

Beim  Verkauf  mit  Rückpruinie  }>eliält  der  Verkäufer  sich 
das  Recht  vor,  gegen  Zahlung  einer  Prämie  das  Geschäft  wieder 
anfnlösen;  der  Betrag  der  Prämie  bildet  also  die  Frenze  seiner 
Verloatchaiicen,  während  seme  Gewinndiancen  se  weit  reichen,  als 
der  Preis  der  ungedeckt  verkauften  Waaren  möglicher  Weise  sin- 
i>^eü  kann.  Der  Käufer  hat  dieselbe  unbegrenzte  Chance  auf  Seiten 
des  Verlustes,  wogegen  die  Gewinnchance  sich  auf  die  Prämie  be- 
fichrinkt  Da  also  der  Käufer  ungünstiger  gestellt  ist  als  der 
Verkäufer,  so  stellt  sich  deir  Preis  der  Waare  in  diesem  Geschäft 
stets  niedriger,  als  der  Tagespreis.  Dieses  Geschäft  kommt  selte- 
ner vor,  als  der  Kauf  mit  Vorprämie.  Baibse^pekulanteü,  die  zu 
gutem  Kurse  Backprämien  verkaufen  möchten,  finden  sich  wohl 
leicht,  nicht  so  leicht  aber  finden  sich  die  Voraussetzungen,  um 
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Rückprämien  kaufen  zu  können.  Ein  Spekulant  würde,  wenn  er  an 
die  Hausse  glaubte,  dem  Kaufe  einer  Rückprämie  jedenfalls  ein  an- 
deres Geschäft  vorziehen,  welches  die  Chancen  des  Gewinnstes  nicht 
beschrftnkt  Wohl  aber  könnte  er  den  Kauf  einer  Bttd^rtmie 
als  bedingtes  Deckongsgeschftft  benntxen,  wenn  er  ungedeckt  Ter- 
kauft  („gelixt')  hat  und,  da  der  Preis  eine  Neigung  zum  Steigen 
zeigt,  eines  Geschäftes  bedarf,  welches  ihm  entweder  wohlfeile 
Deckung,  oder,  im  Fall  der  Preis  weiter  steigt,  mittelst  der  Prftmie 
einen  gewissen  Schadenersats  gewfthrt  Ein  Kawfmann  konnte  sa 
dem  Kauf  einer  ROckprftmie  allein  nicht  leicht  Interesse  hsbes; 
er  geniesst  die  Prämie,  wenn  bcin  Vorrath  im  Preise  steigt  uud 
vermehrt  zu  einem  allerdings  niedrigen  Preise  seinen  Yorratb, 
wenn  derselbe  im  Preise  sinkt  Denken  wir  ans  aber,  der  Kiufer 
der  Rflckprände  verkaufe  glMdizeitig  dieselbe  Summe,  aber  wcldie 
die  gekaufte  Rttckprämie  lautet,  zum  Tageskurse  fest,  also  bd- 
spielsweise,  wenn  er  eine  Rückprämie  zu  75  oder  2  kauft,  ver- 
kaufe er  fest  die  gleiche  Suoune  von  Waaren  zu  77 :  so  ist  er  in 
der  Lage,  als  hAtte  er  eine  Yorprftmie  zu  79  oder  2  verkauft. 
Sinkt  n&mlieh  der  Pteis  unter  77,  so  bekommt  er  die  Waare  m 
2  wohlfeiler  wieder,  als  er  sie  verkauft  hat,  er  deckt  mit  VortheiL 
Steigt  der  Preis,  ?o  bezieht  er  die  Prämie,  und  das  VcrbältnibS 
stellt  sich  für  ihn  so,  als  ob  er  zu  79,  einem  zu  jener  Zeit  sehr 
vortheilhaften  Preise,  verkauft  hätte.  Kat/^  er  nun  eine  Yoiprl- 
mie  mit  79  oder  2,  so  ist  Jener  Verkauf  gedeckt,  und  er  kaim 
an  den  drei  Geschäften,  die  er  gemaclit  hat,  weder  gewinnen  noch 
verlieren.  Zmischenhändler  schliessen  daher  diese  drei  Geschäfte 
gleichzeitig  sehr  gern  ab,  weil  sie  drei  Provisionen  verdienen.  Der 
KaufeDuum,  welcher  aas  solchem  Zwischenhandä  kein  GesebSft 
macht,  kann  sieb,  wenn  er  die  Besorgniss  bat,  su  frOh  von  seinen 
Lager  verkauft  zu  haben,  bewogen  finden,  in  dem  Kauf  einer 
Rückprämie  ein  Geschäft  abzuschliessen,  durch  welches  er,  im  Fall 
er  die  Prämie  bezieht,  den  durch  zu  frohen  Verkauf  entgangeuea 
Gewinn  wieder  einholt,  im  Fall  er  die  Waaie  abnehmen  mussi 
seinen  Vorrath' zu  einem  seiner  gegenwärtigen  Ansicht  nach  sehr 
wohlfeilen  Preise  wieder  ergänzt.  Es  liegt  auf  der  Hand,  dass 
aus  den  KUckprämiengeschäften  schliesslich  ebenso  ein  ,  UcberßtM 
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an  Stücken"  hervorgehen  kann,  wie  aus  den  l  orprämieDgeschäfien 
ein  Mangel  an  Stücken. 

SteügeschäfL  Der  «Wähler^'  zahlt  dem  „SteUer"  eine  Prä- 
mie dafikr,  dass  er  bis  zu  einem  bestimmten  Tage  wfthlen  kann, 
ob  er  Kflnfer  oder  Verkäufer  eines  bestimmten  Waarenbetrages  zu 
bestimmtem  Pni^o  sein  will.  Da  die  Prämie  dem  Preise  im  Fall 
d€S  Kaufs  hinzutritt,  im  Fall  des  Verkaufs  von  demselben  in  Ab- 
zog kommt,  80  setzt  der  Wahler  starke  Preisschwankongen  vor- 
aos,  während  der  Steiler  im  Gegentheil  seine  Rechnung  darauf 
baut,  dass  solche  Preisschwankungen  bis  zum  Erklärungstage  nicht 
eintreten  werden.  Wähler  ist  in  der  Regel  ein  Spekulant,  „Steiler" 
ein  Kaufmann,  der  Vorräthe  verwaltet,  daher  die  Piliclit,  entweder 
Käufer  oder  Verkäufer,  beidos  zu  einem  am  Tage  des  Geschäfts 
Tortheilhaften  Preise  zu  sein,  leicht  ftbemehmen  kann.  Für  ihn 
als  Kaufmann  Tormehrt  dieses  Geschäft  die  Chancen,  aus  den  Um- 
sätzen seines  Vorraths  in  Zeiten  Gewiim  zu  ziehen,  wo  die  Preis- 
bewegungen solchen  nicht  ergeben.  Mit  einem  festen  Zeitgeschäft 
kombinirti  ergiebt  das  Stellgeschäft  eine  ganz  neue  Stellung  der 
Buteien.  Man  mache  sich  beispielsweise  folgenden  Fall  klar.  A. 
kauft  5000  Fl.  Darmstädter  Kreditaktien  zu  89  pCt.  per  ultimo 
Januar  und  behalt  sich  das  Recht  vor,  am  30.  Januar  bis  \\  Uhr 
(dem  Termin  der  Prämienerklürung)  sieb  darüber  zu  erklären,  ob 
er  5000  FL  Darmstädter  zu  87  pCt  gegen  Valuta  liefern  oder 
m  91  abnehmen  will  Die  „Spannung^*  dieses  Stellgeschäfts,  mit 
andern  Worten  die  Summe  der  beiden  Prämien  ist  4  pCt.  Im 
Fall  A.  fordert,  besitzt  er  5000  Fl.  Darnistädter  zu  89  pCt.,  5000 
FL  zu  91  pCt,  im  Ganzen  10,000  FL  zu  90  pCt.  Im  Fall  A. 
lisCBrt,  hat  er  5000  FL  Darmstädter,  die  ihm  89  einstehen,  zu 
97  verkauft,  hat  also  an  5000  Fl.  2  pCt  oder,  was  dasselbe  sagt, 
an  10,000  Fl.  1  i-Ct.  verloren.  Dieses  eine  Prozent  als  höchste 
Veriustchance  stellt  sich  also  im  Resultat  als  Vorprämie  heraus, 
piffu  welche  A.  10,000  FL  Darmstädter  zu  90  zu  fordern  be- 
reehtigt  ist  Verkauft  A.  nun  auf  diesen  Scbluss  hin  10,000  Fl. 
Binnstädter  zu  90  oder  1  pGt  Vorprämie,  so  hat  er  Gewinn 
oder  Verlust,  der  aus  dem  ersten  Gesc  häfte  resultiren  könnte,  voll- 
ständig ausgeglichen;  denn  wenn  die  mit  1  pCt  Vorprämie  ver- 
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kaoften  10,000  Fl.  za  90  genommeii  worden,  so  bezieht  er  nach 

dem  ihm  zustehenden  Rechte  5000  Fl.  zu  91,  besitzt  also  10.000 
Fl.  zu  00,  die  durch  Bezug  der  mit  Yon^rämie  verkauften  10,00" 
Fl.  ä  90  als  verkauft  zu  betrachten  sind.  Wird  dem  A.  dagegen 
auf  die  mit  90  oder  1  pGt  Vorprämie  yertnuften  10,000  Rdas 
eine  Prozent  Prftmie  bezahlt,  so  reicht  dies  gerade  hin,  den  Te^ 
lust  zu  decken,  der  sich  an  den  in  diesem  Fall  mit  87  pCt.  zor 
rUckzuliefemden  Darmstädtern  ergiebt,  die  zu  89  gekauft  waren. 

Es  ist  die  Kunst  der  Zwischenhändler,  die  man  sosuX  auch  • 
als  iihemehmende  Mäkler  oder  JPfusehmOJder  za  bezeichnen  pflflgt» 
solche  Kombinationen  anzuwenden,,  nm  mehrere  Glesehftfte  ib- 
schliessen  zu  können,  an  welchen  sie  die  Provisionen  verdienen. 
£s  liegt  auf  der  Hand,  dass  für  diese  Klasse  von  Geschäftsver- 
mittlern das  Stellgeschäft,  oder  die  „Stellage'',  wie  de  es  «och 
bezeichnen,  besonders  irnchtbar  ist 

Das  zwei$efmeidige  PrämiengeBehäfl  nnterscheidet  sich  tod 
dem  vorigen  nur  dadurch,  dass  der  Wähler  gegen  Zahlun?  der 
Prämie  auch  von  beiden  Geschäften,  dem  Verkauf  wie  dem  Kam, 
zorttcktreten,  dass  er  wählen  kann,  ob  er  Käufer  oder  Verkänier 
oder  keines  von  Beiden  sein  will.  Diese  Form  erspart  den  Mlkkr* 
lohn  fbr  das  Decknngs-  oder  Realisationsgescbäft,  welches  der 
Wähler  des  Stellgeschäfts  auch  dann  vomehmen  muss,  wenn  gar 
keine  Kursänderung  eintritt. 

Im  Schluas  auf  fest  und  offen  behält  sich  der  eine  Theil 
vor,  gegen  Zahlung  eines  Rengeldes  Ton  dem  Geschält  insofern 
theilweise  zurückzutreten,  dass  er,  wenn  Käufer,  nur  einen  bestimm- 
ten Theil  des  gekaufton  Vorraths  abnimmt,  wenn  Verkäufer,  nur 
einen  bestimmten  Thi  il  liefert.  Im  Nochgeschäfte  endlich  behalt 
sich  einer  der  Kontrahenten  gegen  Zahlung  einer  Prämie  das  Becbt 
▼or,  innerhalb  einer  besthnmten  Zeit  die  zur  Erflülnog  stehendes 
Papiere  oder  Waaren  noch  um  einen  bestimmten  Betrag  zu  ehicm 
bestimmten  Preise  zu  vermehren.  Beide  Geschäfte  sind  aus  einem 
einfachen  Zeitgeschäfte  und  einem  Prämieugeschäfte  zosammeo- 
gesetzt,  weshalb  hier  nichts  Besonderes  darober  zu  bemerken  ist 

Die  Prämiengeschäfte  können  theils  allein,  theOs  in  ihm 
Kombinationen  mit  festen  Geschäften  nicht  nur  den  mauuigfaclicu 
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Chaucea  fUr  grosse  uad  kleiue  Preisändcrungcu,  wie  der  Spekulant 
sie  voraussetzt  und  ausnutzen  will,  als  Spekulationswerkzenge  ent- 
sprechen, 8ie  können  auch,  inmitten  der  Terschiedenen  Spekulations- 
operationen,  eine  eingeleitete  Spekulation  in  ibr  Gegenth^  yer- 
kehren,  oder  als  RQckversichemng  fftr  Gefabren  des  Yerlnstes, 
welche  der  Spekulant  bei  kühnen  Operationen  läuft,  dienen.  Indem 
sie,  selbst  durch  die  mannigfach  wechselnden  Bedürfnisse  des  Han- 
dels und  der  Spekulation  hen'orgerufeo,  wieder  das  Bedürfniss 
nach  anderen  ergänzenden  Geschäften  erzeugen,  und  die  Möglich- 
keit derselben  begrttnden,  helfen  sie  wesentlich  jenen  pmTumenten 
Strom  von  Umsätzen  unterhalten,  der  dem  Handel,  der  Speknla- 
lation  und  dem  kaufenden  und  verkaufenden  Publikum  jeden  Augen- 
blick die  Möglichkeit  bietet,  für  die  nöthigen  Geschäfte  den  an- 
deren Partner  zu  ßnden,  und  dem  Markt  seinen  Cliarakter  als 
stets  willigen  Abnehmer  und  Abgeber  gewährleistet.  Der  Speku- 
lationshandel bildet  gewisscrmasscn  das  Schwungrad  der  Markt- 
bewegung, welches,  die  kleinen  Impulse,  welche  täglich  zufiUüg 
kommen,  ausgleichend,  die  Preisschwankungen  vermindert  und  den 
Handel  zum  stets  bereiten  Helfer  macht  fltr  die  Zwecke  der  Er- 
zeugung, des  Verbrauchs  und  des  Kapitalumsatzes. 

"Wenn  man  alle  die  mannigfachen  Kombinationen  und  Um- 
wandhingen, welche  durch  die  Prämiengeschäfte  möglich  werden, 
vor  der  Phantasie  vorübergehen  lässt:  man  glaubt  in  ein  Kaleido- 
skop zu  blicken,  welches  im  lebendigen  Spiel  immer  nene  und  über- 
raschende Wechsel  bietet  Eine  Beobachtung  aber  zidit  sich  als 
rother  Faden  durch  diese  bunten  Terschlingungen:  ein  Prftmien- 
geschäft  kommt  schwer  zu  Stande  zwischen  zwei  Spdeulanten.  Ab- 
gesehen von  den  Präniiengeschäften,  welche  durch  die  Kombina- 
tionen der  Zwischenbändler  erzeugt  werden,  ist  in  der  Regel  und 
natui'gemäss  nur  degenige  Theil,  welcher  sich  die  Prämie  verspre- 
chen lässt,  also  eine  ungewisse  Verpflichtung  und  eine  unbeschränkte 
Verlnstchance  neben  der  Möglichkeit  eines  nur  beschränkten  Ge-  • 
Winnes  übernimmt,  ein  Kaufmann  in  dem  engeren  Sinne,  wie  wir 
diesen  Ausdruck  hier  im  Gegensatz  zu  dem  Ausdruck  „Spekulant" 
zur  Bezeichimng  des  Händlers,  der  Vorräthe  hält  und  Vorräthe 
umsetzt,  verätauden  haben.    £r  sucht  die  Prämien  als  Mittel  zu 
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benntseo,  mn  Vorrätlie  rentabel  zu  machen  (^billiger  zu  stellen'") 
oder  Verluste,  welche  der  Prt'i>hiuf  ilim  pebracht,  zu  decken,  oder 
gegen  Gefaliren,  welciu'  «las  ILilt'  ii  von  Vorrüilien  ilim  veranlasst, 
sich  zu  versicliern.  Scheinbar  sind  bei  diesem  Gescii&fte  die  Kauf- 
leute,  welche  sich  die  Prämien  versprechen  lassen  und  unbegrenzte 
Yerlnstchancen  lauüsn,  die  Waghalsigen,  die  Spekulanten,  welche 
den  möglichen  Verlusten  in  der  Prämie  eine  Grenze,  setzen,  die 
Soliden.  Aber  diese  scheinbare  Ungleichheit  findet  ihre  Ausglei- 
chung darin,  da«;s  der  Kaufmann  die  ^Verluste"  nicht  jeden  Ul- 
timo zu  liquidiren  braucht,  vielmehr  Inhalier  und  Verwalter 
von  Vorräthcn  die  wieder  günstigere  Wendung  der  Preisbewegung 
abwarten  kann.  Wir  sprechen  nämlich  bei  dem  Prämiengescbäft 
nur  uneigentlich  von  der  «unbegrenzten  Terlustchance"  dessfenigen, 
der  sich  die  Prämie  versprechen  lässt  Für  ihn  steht  der  Preis, 
KU  welchem  er,  falls  das  Prflmiengescbäft  znr  AnsfQhning  kommt, 
liefern  oder  alun  buien  luu^s,  niclit  in  unmittelbarer  BiViobung  zum 
augenblicklichen  Marktpreise  dos  Ultimo,  sondern  zu  dem  Ankaufs- 
preise, welchen  er  für  die  Vomithe.  die  er  abliisst,  ursprünglich 
angewendet  hat,  oder  welchen  er  für  den  Wiederersatz  derselben 
kttnftig  aufwenden  muss,  oder  zu  dem  Yerkau&preise,  zu  welchem  er 
die  nbemommenen  Vorräthe  kttnftig  wieder  begeben  kann.  Bei 
demselben  Preise,  der  dem  andern  Theile  einen  Gewinn  crgiebt, 
kann  auch  der  Kaufmann  mit  Gewinn  realisirt  haben. 
Es  folgt  hieraus  das  wichtige  Gesetz, 

dass  für  V^orrathshändler,  also  für  den  ^ernsten''  Han." 
del,  die  PrOmiengesehafte  ein  Mittel  bilden^  die  For- 
theüe  des  Beeüzee  von  Vorrathen  zu  erhahenj  die  out 
aolehem  Besitze  hervorr/ehenden  Gefahren  und  Schäden 
tu  vermindern  oder  auezupleiehen. 
Seben  wir  al-o  bei  ilen  Phiniit'n'ic^L-bäftou  noch  ungleich  re- 
gelmässiger als  bei  dou  festen  Zeitge>cbäften  den  ernsten  Handel 
in  untrennbarer  Wechselwirkung  mit  der  Spekulation,  so  tritt  gegen 
den  Schluss  des  Monats,  wo  es  zur  Entscheidung  kommt,  ob  aus 
den  Prämiengeschäften  blosse  Prämienzahlungen  oder  wirkliche  Um- 
sätze von  Yorräthen  hervorgehen  sollen,  ein  merkwürdiger,  sinn- 
verwirrender RoUenwechsel  ein.   Die  Entscheidung  wird  konstatirt 
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am  Tage  der  I^wnienerkldnm^^  welcher  Tag,  da  er  Uber  die 
Existenz  oder  Nichteustenz  abzuwickelnder  SpekulationsgeecliAfte 
entscheidet,  dem  Tage  der  Ultimoliqmdation  vorauszugehen  pflegt 

Das  Interesse  des  Spekulanten  ist,  dass  aus  dem  Prflmiengeschäfte 

ein  wirkliches  Umsatzgeschäft  werde,  denn  die  Zahlung  der  Prämie 
ist  für  ihn  die  RcaHsirung  des  höchst  möglichen  Verlustes,  während 
die  wirkliche  Ausführung  des  Geschäfts,  wenn  sie  durch  den 
Preislauf  fttr  ihn  möglich  wird,  entweder  geringeren  Verlust  oder 
sogar  Gewinn  bedeutet.  Umgekehrt,  der  Kaufmann,  welcher  sich 
die  Pr&mie  hat  versprechen  lassen,  realisirt  den  höchst  möglichen 
Gewinn,  wenn  die  Pr&mie  gezahlt,  das  Oesebftft  also  aufgelöst  wird. 
Die  wirkliche  Ei*füllung  de^  Gejschafts  bedeutet  für  ihn  geringeren 
Gewinn  oler  auch  i)0>itiven  Verlust. 

Ueber  einen  grossen  Theü  der  Prämiengeschäfte  pflegt  zur 
Zeit  der  Prämienerklärung  schon  durch  den  vorausgegangenen 
Preislauf  entsdiieden  zu  sein,  die  Prämienkäufer  haben  entweder 
schon  realisirt,  oder  sie  haben  schon  die'HoShung  aufgeben  mfis- 
sen,  die  Zahlung  der  Prämie  zu  vermeiden.  Ueber  einen  grossen 
Theil  wird  aber  erst  am  T.igo  der  rnimicnerklärung  entschieden, 
und  von  geringen  Unterschieden  des  Tatjespreises  liängt  es  ab,  ob 
dio  Prämien  verfallen,  oder  ob  aus  den  Prämieugeschäften  wirk- 
liche Umsätze  werden.  Haben  also  die  Kaufleute  viele  Vorprämien  ver- 
kauft und  der  Preis  ist  gestiegen,  so  haben  sie  das  Interesse,  am 
Tage  der  Prämienerklämng  den  Preis  so  niedrig  als  mö^^ch  zu 
sehen.  Sie  werden  also  versuchen,  den  Preis  dadurch  zu  drttcken, 
dass  sie  Vorrütlie  auf  den  Markt  ))riügen.  Wir  sehen  also  die 
Inhaber  von  Vorräthen  tliätig,  den  Preis  der  Vornithe  zu  drücken, 
und  vor  denen,  welche  gewohnt  sind,  die  Spekulation  der  Fäl- 
schung der  Preise  durch  kttnstliche  Einwirkungen  anzuklagen, 
sehen  wir  plötzlich  nicht*  die  Spekulanten,  sondern  die  Händler 
auf  der  Bank  der  Angeklagten.  Indess  stehen  diese  Lei^e  mit 
ihrem  Versuch  auf  den  Preis  einzuwirken  nicht  allein  und  ohne 
Gegenparteien.  Ihnen  gegenüber  stehen  diejenigen  Pi  iimienverkäufer, 
deren  verkaufte  Prämien  so  niedrig  auslaufen,  dass  sie  keine  Hoff- 
nung mehr  haben,  die  Prämien  beziehen  zu  können.  Sie  haben  zum 
Theil  ihre  auf  Prämie  verkauften  Vorräthe  fest  verkauft,  zum  Theil 
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kommt  es  ihnen  wenigstens  ungelegen,  ihre  Vorräthe  rauuien  zu 
sollen.  Für  sie  besteht  also  ein  Dechingshedarf.  So  weit  dieser 
Bedarf  reicht,  wird  jenes  Angebot  neatnüisirt,  und  der  YerBiicb, 
die  Preise  za  drucken,  wird  za  einem  Mittel,  eine  ans  dem  ya<> 
laufe  des  Spekulationshandels  etwa  drohende  akute  Preissteigerung 
zu  verhindern.  Auf  derselben  Seite,  wie  diese,  ziehen  die  sonsti- 
gen deckongsbedttrftigen  Spekulanten,  welche  ungedeckt  ?erkaiift 
hatten.  Es  ist  allerdings  die  Möglichkeit  yoifaanden,  dass  diese 
nentralisirende  Gegenwirkung  nicht  in  dem  zur  yollen  Ansgleichaiig 
nöthigen  Umfange  auftritt,  da^^s  also  jene  auf  den  ISIarkt  geworfe- 
nen Vorräthe  den  Preis  wirklich  drücken.  Daun  ist  weiter  nichts 
geschehen,  als  dass  durch  die  Komplikationen  des  SpekulatioBS- 
geschftfts  zu  einer  Zeit,  wo  wegen  za  geringen  Angebots  Yon  Ter- 
räthen  der  Preis  angezogen  hat,  Vorrdihe  auf  dm  Markt  ^ 
bracht  worden  sind,  die  sonst  zurückgehalten  sein  würden,  uud 
das  ist  für  die  gleichmässige  Ent Wickelung  der  Preise  und  die 
solide  Gestaltung  des  Hasidels  ein  Gewinn. 

Ist  die  Pramienerklämng  yorflber,  so  sind  sflmmtliclie  taf 
diesen  Termin  verschlossenen  Prämicnfrcschüfte  aus  der  Welt  ge- 
schafft, indem  sie  entweder  durch  Prämienzahlung  erledigt,  oder  zu 
festen  Liefemngsgeschftften  geworden  sind.  Eine  Verl&ogenmg 
der  Prämiengeschflfte  als  solcher  kommt  nicht  vor. 


£ine  durchans  nicht  ein&che  Frage  ist  die,  ob  and  wie  die 
Nachfrage  nnd  das  Angebot  des  Speknlationshandetls,  wie  beides 

aus  den  bis  hierher  untersuchten  Geschäften  zu  Tage  tritt,  einen  Ein- 
fluss  auf  die  Marktpreise  des  Handels,  zu  welchen  der  Produzent 
täglich  verkaufen,  der  Konsument  kaufen  kann,  also  auf  die  Preise 
im  KassengeschAft,  ttben. 

Bleiben  wir  znnftchst  bei  dem  unmittdbtxrm  Einflasse  stehen. 
Der  Preis,  den  eine  Waare  im  Kassaigeschäfte  erhält,  bestimmt 
sich  durch  das  Verhältniss  des  Angebots  heute  zu  liefernder  Waare, 
das  auf  dem  Markte  ist,  zu  der  Nachfrage  nach  heute  za  liefern- 
der Waare,  die  auf  dem  Markte  auftritt    Mit  lieferang  w:^ 
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einem  Monat  kanu  diese  Nachfrage  nicht  befriedigt,  mit  Abiiahiiie 
nach  emem  Monat  dieses  Angebot  nicht  geräumt  werden.  Eben>o 
bestmimt  sich  der  Preis  der  Waaie  im  TermiDgeschäfte  durch 
Angebot  and  Nachfrage,  wie  sie  im  Termin-  (oder  Zeit-)  Gescfaftfte 
auftreten,  und  jeder  Termin  hat  seinen  beboiuleren  Preis.  Auch 
die  TermiulVagc  kann  durch  das  Kasscnangebot,  das  Terminangebot 
durch  die  Kassenfrage  unmittelbar  nicht  befriedigt  werden.  Das 
ingebot  nnd  die  Nachfrage  anf  Zeit  ttben  also  zunächst  nnd  nn- 
mittdbar  nnr  eine  Einwirkung  auf  die  Preise  des  Termin-  oder  Zeit- 
gesciiäfts.  Diese  selbständige  und  unmittelbare  Einwirkung  stellt 
sich  dar  in  der  Dijß'ercnz  zwischen  dem  Kassenpreise  und  Ter- 
ndopreise.  Denkt  die  Spekulation  gttnstig  über  den  zukttnfügen 
Mslanf  einer  Waare,  so  ist  diese  letztere  anf  Zeit  mehr  gesucht 
als  angeboten,  der  Lieferungspreis  steigt  also  Ober  den  Eassenpreis. 
Denkt  sie  ungünstig  Uber  den  zukünftigen  Preislauf,  so  ist  die 
Waare  auf  Zeit  mehr  angeboten  als  gesucht,  der  Lieferungspreis 
linkt  unter  den  Kassenpreis.  In  der  enteren  Differenz  kommt 
der  Report,  in  der  zweiten  der  Deport  zur  ErscheinuDg. 

Nun  aber  ist  das  Angebot  auf  Zeit  ein  Angebot  von  wirk- 
lichen Waaren,  die  Nachfrage  auf  Zeit  eine  Nachfrage  nach  wirk- 
liehen  Waaren.  Werden  die  Waaren  anf  Zeit  wohlfeiler  angeboten 
sb  per  cassa,  so  entschliessen  sich  theils  ernste  Kftufer,  die  einen 
Bedarf  nicht  gerade  an  demselben  Tage  zu  befriedigen  haben,  auf 
Zeit  zu  dem  wohlfeileren  Preise  zu  kaufen,  es  vermindert  sich 
also  die  Nachfrage  per  cassa  und  der  Kassenpreis  sinkt;  theils 
entBcbliessen  sich  Besitzer,  von  ihrem  Yorrath  zum  Kassenpreise 
loezoschlagen  und  das  Verkaufte  zu  dem  wohlfeileren  Terminpreise 
w  ersetzen,  es  steigt  also  das  Kassenangebot  und  der  Kassenpreis 
sinkt.  Werden  die  Waaren  auf  Zeit  zu  einem  höheren  Preise  ge- 
weht, als  im  Tages  verkauf  zu  machen  ist,  so  entschliessen  sich 
theils  viele  Verkäufer,  die  nicht  gezwungen  sind,  unmittelbar  zu 
RtÜsiren,  auf  Zeit  loszuschlagen,  das  Angebot  der  Kassenverkäufe 
ankt  also  und  der  Kasseni)reis  steigt;  theils  entschliessen  sich  Ka- 
pitalbesitzer, die  Waaren  heute  zu  kaufen,  auf  Zeit  zu  verkaufen, 

in  der  Differenz  eine  gute  Kapitalrente  zu  gewinnen;  es  steigt 
<ho  die  Kassen-Nachiirage  und  mit  ihr  der  Kassenpreis.   Je  leich- 
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ter  sich  diese  Efnwirknng  auf  die  EntschHessnngen  yollzieht  — 
und  am  Icicbtcsteu  «jescbieht  dies  im  Fou  is-  un  i  Aktieugeschüfte 
—  um  so  rascher  die  Rückwirkung  des  Spekulatiousgesclütfts  auf 
den  Tagespreis;  je  mehr  Hindernisse  sich  jeuer  Entschhessung  in 
den  Weg  stoUen,  um  so  schwAcber  die  BQckwirkuiig  auf  den  Tages- 
preis^ mn  80  eigensinniger  die  Bewegung  der  Terminpreise  —  wie 
dies  im  Oetreidegescfaftfte  sehr  häufig  beobachtet  werden  kann. 

Indess  muss  dem  Engagementsgeschftite  des  SpeknUinteii  ein 
Reali-^ationsge^chafi  folgen;  wenn  also  das  erste  in  einem  bestimm- 
ten Umfange  in  der  einen  Ricbtung  auf  den  Preis  gewirkt  bat,  so 
muss  ein  zweites  Gescbäft  folgen,  welches  in  demselben  I  nifange 
in  entgegengesetzter  Eichtung  auf  den  Preis  einwirkt,  also  jene 
erste  Wirkung  wieder  anfheht  und  'den  durch  die  ausserhalb  der 
Spdcuhition  wirkenden  Verhältnisse  bedingten  Preislauf  wieder  her- 
stellt. Wenn  die  Engagementsgeschäfte  den  Preis  gesteigert  haben, 
so  drücken  ibn  die  Realisationsgescbäfte  und  nnig(>kebrt.  Die  ge- 
lingende Spekulation  antezipivl  den  sieb  voUziebcndon  Preislauf, 
sie  bewirkt,  dass  die  Steigerung  oder  das  Sinken  des  Preises  früher 
beginnt  und  sich  nachher  langsamer  vollzieht,  sie  wirkt  ausfflei'- 
ehend  auf  die  Preisbewegung,  [glättend  auf  den  Wellenschlag  des 
Marktes,  und  der  Spekulationsgewinn  bildet  die  wohlverdiente  Be- 
lohnung Air  diese  dem  Handel  sehr  wohltbätige  Einwirkung.  Die 
misslingendc  Si)ek'ilatii>u  allerdings  übt  den  entgegengesetzten  Eiii- 
fluss,  zu  d 'm  Augenblicke,  wo  sie  abgewickelt  ist,  verscbärft 
sie  die  Preissteigerung  oder  den  Preisrückgang  durch  Nothkäufe 
oder  Nothverkäufe.  Der  Spekulant  bttsst  aber  diese  nachtheilige 
Einwirkung  durch  den  Schaden,  welcher  ihn  trifft  Der  Regel 
nach  ist  aber  solche  nachtheüige  Einwirkung  des  Spekulationshan- 
dels auf  die  Preise  eine  sehr  ephemere;  die  Wellenscblage,  welcbo 
sie  mit  der  Kurzlebigkeit  ibrer  Opcrütioneii  etwa  bervorruft.  bilden 
gewisscrmasscn  das  kleine  (iekräuscl  auf  den  grossen  Wellenschlä- 
gen der  Preisbewegung  des  Marktes.  Um  dauernd  nacbtheilig  auf 
die  Bewegung  der  Preise  zu  wirken,  mflsste  die  Spekulation  Yor- 
räthe  zurttckhalten  oder  Yorräthe  erzeugen  resp.  heranbringen 
können.  Dazu  aber  fehlt  ihr  allein  die  Kraft,  da  sie  ja  einen 
Handel  bildet,  der  den  Besitz  von  Yorrätbeu  ausschliesst  Dauernd 


Digitized  by  Google 


Pia  wirthsohaltlicbe  Bolle  des  SpekuUtionshandeU. 


41 


Dachtheilige  und  zu  Krisen  sich  gestaltende  Preisbewegungen  kön- 
nen mir  durch  Mitwirkung  falscher  Operationen  des  «ernsten"* 
Huidds  entstehen,  wenn  dieser  Torrftthe  sunt  Verbranch  Mut,  wo 

sie  gespeichert  werden  müssteu,  oder  speichert,  wo  sie  zum  Ver- 
brauche geführt  werden  müssten. 

Die  Prdmiengeschäfte  ttben  zunächst  auch  nicht  einmal  die 
enrihnte  mittelbare  Einwirkung  auf  den  Preishuif  des  Handels. 
Demi,  wer  ernstlich  verkanfen  will,  entsehliesst  sich  nicht  so  leicht, 
an  einen  Kflufer  auf  rraniie  hiii/ui;eben,  da  er  das  Ki^iko  linift, 
noch  einmal,  uud  zwar  zu  ungünstiger  Zeit,  verkaufen  zu  mi\> ^on. 
Ebenso  wenig  wird,  werYorrath  kaufen  will,  sich  leicht  entschlies- 
seo,  statt  dessen  eine  Rfickprämie  zu  kaufen,  weil  er  riskirt,  zu 
fcöherem  Preise  noch  einmal  kaufen  zu  müssen.  Naclifragc  und 
Angebot  in  Pränheugeschaften  wirkc4i  vielmehr  unmittelbar  nur  auf 
die  Höhe  der  Prämie.  Sind  viele  Prämienkäufer  da,  so  steigt 
weniger  der  Preis  der  Waaren,  als  die  Höhe  der  Voiprämien. 
Hierdurch  aber  flben  die  Prämiengeschäfte  der  Spekulation  mütd-' 
bar  auf  die  Preise  eine  Einwirkung:.  Die  Höhe  der  Vorprämien 
lejrt  Zeugniss  ab  für  die  vorhandene  ^günstige  Meinung''  für  den 
Preislauf  der  betreffenden  Waaren,  und  diese  Meinung  wirkt  als 
Miftk  auf  den  Spekulations-  wie  auf  den  ernsten  Handel,  und 
dvth  Vermittlung  dieser  andern  Faktoren  auf  die  Bewegung  der 
Preise.  Dic^o  durch  die  in  ihnon  zur  Erscheinung  kommende 
Meinung  vermittelte  Einwirkung  auf  den  Preislauf  theilen  übrigens 
die  PrflBiieiigeschäfte  mit  den  festen  Zeitgeschäften,  welche  die 
Meinmg  im  Re-  oder  Deportsatze  zur  Erscheinung  bringen.  Wir 
werden  sojjleich  daiauf  /.uriickkomincu. 

Verfalleu  die  Prämien,  sj  leiden  die  Spekulanten  den  Scha- 
den, welchen  sie  sich  durch  unrichtige  Voraussetzungen  über  die 
PreUiewegoiigen  zugezogen  haben,  der  Markt  bleibt  von  diesem 
Vorgänge  unberührt  Verfallen  die  Prämien  nicht,  werden  vielmehr 
W"^  den  Prämi^'ngeschäfion  feste  Geschäfto,  so  üben  diese  aN  Imu- 
tagsiiiegen  ihren  Einfluss  auf  die  Preise  durch  die  Vorrat hsiuu- 
>itn^  welche  sie  am  Tage  der  Liquidation  veranlassen,  und  Tags 
dsranf  ist  ihr  Einfluss  ebenfialls  verschwunden. 

Beun  Zeitgeschäfte  ist  es  darauf  abgesehen,  Yorräthe  wirklich 
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umzusetzen,  daher  ihr  grösserer  unmittelbarer  Eiufluss.  Beim 
Prämiengeschüfte  ist  der  Eiuthtt  eines  Umsatzes  von  Yorrätlien 
TOD  bestimmten  Vorau$setzungen  abhängig  gemacht,  die  sich  in 
der  Preisbewegaog  erfhllen  sollen;  erfidlen  sie  sich  nicht,  so  tritt 
ein  Umsatz  von  Vorrälhen  nicht  ein.  Eine  unmittelbare  Einwir- 
kung auf  die  Preise  findet  bei  den  Prämiengeschäften  nur  so  weit 
statt,  als  sie  zu  wirklichen  Umsätzen  führen.  £s  ist  aber  endlich 
noch  die  Frage:  giebt  es  Spekuhitionsgeachftfte,  bei  welchen  es 
überhaupt  nicht  anf  den  Umsatz  von  Yorräthen,  sondern  nur  sif 
die  Zahlunj;  von  Pn  isdifferenzcn  abgeselieu  ist  V  Bei  solchen  Ge- 
schäften der  Spekulation  könute  von  einer  direkten  Jblinwirkuiig 
auf  die  Preise  gar  nicht  die  Bede  sein,  sondern  nur  von  der 
•  schon  erwfthnten  indirekten  Tcrmittelst  der  Meinung.  Diese  letit» 
Eini^irkang  würde  sich  also  »an  den  fraglichen  GFeschAften  am 
klarsten  crliUitern  la^;sen. 

Viele  ältere  Juristen  glaubten,  die  Spekulation  bewege  sich 
durchweg  nur  in  Geschäften,  welche  nicht  auf  einen  Umsats  tob 
Vorrftthen^  sondern  lediglich  auf  die  Zahlung  von  Differwm 
heraufkämen,  die  Spekulation  kaufe  uud  verkaufe  „eingebil- 
dete^ Yorräthe,  uud  ihre  angeblichen  Zeitgeschäfte  seien  nur 
Wett^  und  Spielgeschafte,  in  welchen  die  Preisdifferena  am  Erfiil- 
lungstage  der  Gegenstand  der  Wette  und  des  Spiels  sei.  üeber 
die  rechtliche  Natur  dieses  „Differenzgeacliäftes^  ist  viel  gestrfttis 
worden. 

Diese  Ansicht  hat  ihren  Grund  in  den  pathologische]!^  An- 
schauungen der  Juristen.   Zu  ihrer  Anschauung  kommen  nicht  die 
.  gesunden  Geschäfte,  welche  an  der  Börse  abgewickelt  und  regel- 

ma^^ii;  erledigt  werden,  sondern  die  kranken^  welche  zu  Prozessen 
führen.  Bei  den  Proze^^seu,  die  aus  den  Zeitgeschäften  entstehen, 
luum  es  sich  aber  der  Kegel  nach  nur  um  die  y^hi^ng  yon  Diffe- 
renzen handeki.  Wer  ein  Spekulationsgeschftft  abgeschlossen  hst, 
schüesst  vor  der  ErfhUung  desselben  dn  Realisationsgeschift  ab. 
Am  Erfüllungbtage  ist  er  daher  stets  vcrptiichtet,  die  Waareu  auf 
der  einen  Seite  abzunehmen,  auf  der  andern  zu  liefern,  und  er 
hat  sich  gegenüber  zwei  Gegenverpflichtete,  von  denen  der  eine 
ihm  liefern,  der  andere  von  ihm  abnehmen  muss.  Liefert 
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beispielsweise  der  Betreffende  nicht,  so  ist  unser  Spekulant  in  der 
Lage,  seinerseits  an  den  Einen  die  Waare  liefern  za  mttssen,  wäh- 
rend er  sie  von  dem  Andern  nicht  bekommt.  Um  seine  Liefe- 
rungsverptiichtung  erfüllen  zu  können,  niuss  er  auf  dem  Markte 
die  Waare  kaufen.  Will  er  nun  denjenigen,  der  ihm  nicht  er- 
ftUt  hat,  Tor  Gericht  verklagen,  so  kann  er  seine  Klage  nicht  ant 
EMUlnng  richten;  denn  da  er  die  Waare,  welche  er  schuldig  war, 
anderweitig  kaufen  musste,  so  hat  die  naclitnlglichc  Erfüllung  des 
Vertrages  seitens  des  Säumigen  für  ihn  gar  keinen  Zweck  mehr. 
Er  kann  die  Klage  nur  anf  JEnUehädigung  richten,  und  die  £nt^ 
tchftdigang  hesteht  in  der  Differenz  zwischen  dem  Preise,  zu  wel- 
chem sein  Verkäufer  ihm  zu  liefern  verpflichtet  war,  und  dem 
Preise,  zu  welchem  er  am  Erfüllungstage  kaufen  musste,  d.  h.  in 
der. Differenz  zwischen  dem  in  dem  Zeitgesch&ft  verabredeten  und 
dem  am  Tage  des  Verfalls  am  Markte  geltenden  Preise.  Um  diese 
Kkge  anf  die  Differenz  zu  fundiren,  enthalt  daher  auch  das  Zeit- 
geschäft regelmässig  die  Klausel,  dass  die  Säumniss  AuHösung  des 
Geschäfts  und  Verpflichtung  zum  Schadensersatz  zur  unnüttelbareu 
Folge  habe. 

Tritt  aber  der  Fall  ein,  dass  das  Zeitgesdiäft  auf  einer,  oder 

such  auf  beiden  Seiten  nicht  als  Spekulations-  oder  Realisations- 
geschäft, sondern  als  einfacher  Umsatz  von  Vorräthen  abgeschlossen 
war,  so  wird  die  Klage  gegen  den  die  ErfOllnng  Weigernden  in 
der  Regel  ebenfalls  nicht  auf  die  Erfüllung,  sondern  auf  Zahlung 
der  Differenz  gerichtet  sein.  Denn  durch  Klage  auf  Lieferung  resp. 
Abnahme  einer  marktgängigen,  alle  Tage  im  Preise  sich  verändern- 
den Waare  würde  ja  der  Kläger  auf  die  unbestimmte  Dauer  des 
Pnoesses  ein  Risiko  auf  sich  nehmen,  und  das  thut  weder  ein 
Kanfnann,  noch  ein  Spekulant  In  den  yerhaltnissmässig  seltenen 
Fällen,  wo  dennoch  auf  Erfüllung  geklagt  wurde,  hat  sich  oft  im 
Laufe  des  Prozesses  in  Folge  der  Preisveränderung  des  Objektes 
ein  Austausch  der  RoUen  ergehen.  Der  ursprüngliche  Kläger 
«onte  schliesslich  abgewiesen,  der  ursprOngliche  Verkkgte  wollte 
schliesslich  verurtheilt  sein.  Diese  juridische  Irregularität  beweist 
am  bc-ston.  dass  die  Klage  auf  Entschädigung  durch  DiÜerouzzah- 
loog  die  richtige  ist. 
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Weil  Dun  die  Klagen  aus  der  Nichterfüllung  der  Zeitgeschäfte 
regelm&ssig  auf  die  Zahlung  der  Differenz  gerichtet  sind  und  weil 
der  Spekulant,  gleich  dem  Kaufmann,  die  Waare  nicht  aus  ab- 
strakter liebe  zu  derselben,  sondern  zu  dem  Zwecke  kauft,  um 
an  dem  Unterschiede  zwischen  dem  Ankaufs  und  dem  Yerkadfs- 
preise  zu  gewinnen,  so  i^t  der  Irrthum  entstaivleii,  es  seien  so 
ziemlich  alle  Zeit^e^chilfte  reine  Difleronzgeschüfte,  nicht  Umsätze 
von  Waaren,  sondern  Wetten. 

£b  ist  allerdings  nicht  selten,  dass  ein  Zeitgeschäft  später 
dadurch  abgewickelt  wird,  dass  die  beiden  Theile  den  Waarenum- 
satz  nicht  yomehmen,  sondern  sich  dahin  yereinbaren,  dass,  gegen 
Zahlung  einer  Differenz,  das  Geschäft  aufgehoben  wird.  Solche 
spätere  Veramlerung  des  ursi)riinglichen  Geschäfts  macht  dieses 
nicht  zum  „Ditlerenzgeschüfi''  und  ist  auch  selbst  nicht  ein  Diffe- 
renzgeschäft, sondern  eine  Novation,  die  zu  einem  einfachen  Zah- 
lungsveisprechen  führt.  Ein  wahres  Differmsguch&ft  mttsste  wm 
vom  herein  die  Klausel  enthalten,  dass  man  nicht  luufen  und  Ter- 
kaufen,  sondern  sich  nar  dahin  vereinigen  wolle,  dass,  wenn  der 
Preis  der  Waarenquantitiit  am  verabredeten  Termine  höher  stände, 
als  der  verabredete,  der  Kuuf^  r  vom  Verkäufer  die  Differenz  her- 
ausgezahlt erhielte,  wenn  niedriger,  der  ^'erkuufcr  vom  Käufer. 

An  deutschen  Börsen  gicbt  es  unseres  Wissens  solche  Ver- 
abredungen regehnässig  nicht  Ladmburg  fuhrt  a.  a.  0.  ein  Gut- 
achten mehrerer  Frankfurter  Banquiers  vom  29.  Dezember  1887 
an,  welches  dahin  geht,  dass  im  kaufinännischen  Leben  eigentliche 
Differenzgeschäfte  gar  nicht  vorkommen,  dass  vielmehr  immer  auf 
eine  wirkliche  Lieferiuig  der  Stücke  und  auf  baare  Zahlung  des 
stiiHilirten  Kaufpreises  gehandelt  werde.  Nur  bei  der  Abwickelung 
könne  es  zu  Differenzberechnungen  und  Differenzzahlungeu  konmieu. 
Anch  in  Betreff  der  Pariser  Börse  zitirt  Moüot  (des  bourses  de 
commerce**)  ein  Gutachten  der  ersten  Eaufleute  und  Banquiers  von 
Paris,  wonach  ^alle  diese  Geschäfte  (march^s  on  Operations  ä 
terme)  durch  I.ieferang  der  verkauften  Papiere  vollzogen  werden, 
mn?  sie  der  Verkäufer  zu  der  Zfit.  wo  der  Känf  r  die  Lieferung 
verlangt,  schon  besitzen  od<T  mag  er  sie,  um  die  Lieferung  be- 
wirken zu  können,  ankaufen  lassen."    CourioU  dagegen  erzählt 
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a.  a.  0.  S.  16,  die  „C'uiilisse"  habe  in  Paris  frühor  ihre  Geschäfte 
nie  über  einen  Umsatz,  sonderu  nur  ü\n  v  »lie  Dift'ereii/  alicreschlos- 
860,  sie  habe  ge*  und  verkauft  mit  der  Klausel  „liquidable  suivant 
ristement**,  und  habe  am  Liquidationstage  diese  Geschäfte  durch 
ZiUnng  resp.  Empfang  der  Differenzen  swisehen  dem  Mittelkurse 
des  Liqiiidationstagcs^  und  dem  in  dem  Geschäfte  verabredeten 
Korse  regulirt  Später  haben  sie  indess  ebenfalls  durch  Lieferung 
regulirt,  und  daher  je  nach  Umständen  zur  Deckung  eines  StQcken- 
maogels  oder  zur  Unterbringung  eines  StOckenttberflusses  in  der 
Läquidation  vom  Parquet  kaufen  oder  an  dasselbe  vorkauten  müs-en. 

Woher  diese  angebliche  Umwandlung  in  den  Gewohnheiten 
der  «Coulisse''  gekommen  sei,  berichtet  Courtois  nicht 

Hier  hätten  wir  also  im  Differenzguehäfte  das  reine  Wett-  und 
Spielgeschäft  beim  Kragen.  Lange  genug  bat  uns  der  Proteus  Spekula* 
tion  geätTt;  durch  das  Kaisen-  und  Zeitgescliäft,  auf  ^tägliche''  und 
wtixe"  Lieferung,  endlich  gar  durch  das  Gewirr  der  Vor-  und  RUck- 
(ilmien  hindurch  haben  wir  ihn  verfolgt,  und  immer  wieder  zeigte 
er  uns  das  ernste  Gesicht  des  ^reellen**  Handels.  Hier  endlich 
haben  wir  ihn,  freilich  bis  jetzt  nur  historisch,  lo^gelo-^t  vom 
Handel,  die  unleugbare  Farobank !  —  Doch  Geduld,  elie  Du  ver- 
ortheilstl  er  greift  nach  der  Legitimation,  und  —  Gehör  darf 
man  dem  armen  Schäoher  wenigstens  nicht  versagen! 

A.  kauft  vom  B.  10,000  Fr.  dreiprozentige  Rente  zu  60  pCt 
per  ultimo,  ^liquidable  suivant  replenient*'.  B.  besitzt  die  Rente 
nicht,  er  will  sie  auch  nicht  liefern,  braucht  sie  auch  nicht  zu 
liefern,  zahlt  aber  die  Differenz,  wenn  der  Mittelkurs  am  Ultimo 
bAber  ist,  als  60.  Was  heisst  das?  —  B.  verspricht,  den  A.  am 
riUmo  in  den  Stand  zu  setzen,  10,000  Fr.  Sprozentige  Rente  zu  60 
zu  kanfen,  und  falls  sie  zu  diesem  Kurse  nicht  zu  haben  ist,  die 
Differenz  zuzulegen,  wogegen  A.  die  Verpflichtung  übernimmt,  falls 
^  Rente  billiger  zu  haben  ist,  dem  B.  die  Differenz  zu  zahlen. 
Ist  gegen  dieses  Geschäft  irgend  etwas  einzuwenden?  Die  Ver- 
pflichtung, welche  A.  übernimmt,  ist  eine  durchaus  saebgemftsse 
l'rdmie,  welche  er  dem  B.  dafür  leistet,  dass  dieser  die  Garantie 
des  AnkauCs  zu  höchstens  60  Übernimmt  Ist  es  denn  so  ganz 
•ndenkbar,  dass  A.,  obgleich  er  das  Geschäft  mit  der  Klausel  ein- 
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eingeht,  welche  dasselbe  als  Wettgeschäft  charakterisiren  kann, 
dennoch  die  ernste  Absicht  hat,  zu  kaufen?  Er  hat  heute  da^ 
Geld  noch  Dicht,  hält  aber  den  Preis  für  vorth eilhaft,  und  £reat 
sieb,  dass  er  so  wohlfeil  denselben  Preis  zum  Ultimo  garantirt  er- 
bält^  wo  die  Klaosel,  welche  B.  von  der  Liefening  beMt,  ihm 
höchstens  die  Ausgabe  eines  Maklerlohns  verursacht. 

Das  Ditferenzgeschäft  legitimirt  sich  also  als  einfaches  Ga- 
rantie^esehäß^  es  beruft  sich,  wie  die  anderen  Spekulationsgeschifte 
auf  die  Unmöglichkeit,  es  von  dem  ,  ernsten  HandeP  zu  treDnen, 
und  es  folgt  ans  dieser  Legitimation  einerseits,  dass  eine  UDte^ 
driickuii'^  Jenes  Geschäfts  dem  ernsten  Handel  eines  von  den  ihm 
nützlichen  Werkzeugen  seiner  Thätigkeit  entzieht,  und  audereiseits, 
dass  das  mit  der  »Wette''  und  dem  «Spier*  doch  nicht  so  gsnz 
richtig  sein  muss,  denn  es  ist  doch  ein  wonderlicbes  Geschäft,  dts 
ein  Spiel-  oder  ein  Handelsgeschäft  ist,  je  nach<lcm  es  von  dem 
Eiuen  oder  dem  Andern  eiugegangen  wird,  und  das  dadurch  aus 
einem  Spielgescbftft  zu  einem  Handelsgeschäft  wird,  dass  der  eise 
Theil,  der  heute  „spielen**  wollte,  morgen  beschliesst,  zu  dem  Preise, 
den  der  andere  ihm  garantirt  hat,  wirklich  zu  kaufen  oder  Ton 
seinem  Vorrathe  abzugchen.  Die  Bedingungen  dos  (ieschäfts  unter- 
scheiden sich  von  denen  des  Zeitkaufs  nur  dadurch,  dass.  wer 
Waare  wirklich  haben  oder  abgeben  wiU,  noch  einen  M&kleriohD 
aufwenden  muss,  —  und  dieser  Unterschied  ?on  4  pro  mUle  Ge- 
schäftskosten sollte  den  Charakter  des  ganzen  Geschäfts  umwandeln? 

Denn  im  Uebrigen  bleibt  der  Vorgang  wie  beim  Zeitkauf, 
dem  Engagementsgeschäft  muss  ein  Realisationsgesch&it  folgen,  es 
sei  denn,  dass  der  eine  Theil  so  dumm  wäre,  sich  alle  Chancen, 
welche  die  Frist  zwischen  dem  Abschlnss  und  dem  Termine  des 
Geschäfts  ergiebt,  entgehen  zu  lassen  und  absolut  das  Schicksal 
seiner  Operation  vom  Ultimo  abhängen  lassen  zu  wollen.  Eine 
Verlängerung  der  Spekulation  ist  allerdings  ohne  Reportgescbftft 
möglich,  die  Verlängerung  geschieht  durch  dn  einfaches  neues 
Spekulationsgeschäft;  dagegen  trägt  der  Verlängerer  die  Kosten 
des  marktgängigen  Ke-  oder  Deports,  wie  heim  uuverkiausuhrten 
Zeitgeschäft 

Aber,  wendet  man  uns  ein,  dieses  Differenzgeschäft  äbt  doch 
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eine  Einwiikuug  auf  die  Preise,  wie  das  einfache  Zeitgeschäft, 
vährend  es  über  gar  nicht  vorhandene  Yorräthe,  ohne  allen  Um- 
ntz  Ton  Yorrftthen«  abgeschlossen  war.  — 

Wir  mttssen  dem  bdderaeitigeii  rdnen  Differenzgeschftft  jede 
unmiüdbare  Einwirkung  auf  den  Preis  der  Waare  bestreiten. 
Eine  unmittelbare  Einwirkung  auf  die  Preise  wird  nur  geübt  durch 
Ai^bot  von  Waarcn  und  Nachfrage  nach  Waaren.  Wenn  bei 
dnem  Geschäfte  der  Käufer  keine  Waaren  emp&ngen,  der  Yer* 
kiolier  keine  Waaren  liefern  will,  so  möchten  wir  wissen,  wo  denn 
das  Angebot  und  die  Nachfrage  stecken,  welche  die  Voraussetzung 
einer  Preisändening  bilden.  Will  eine  der  beiden  Parteien  die 
durch  das  Differenzgeschäft  empfangene  Garantie  zu  einem  reellen 
ümBstse  benatzen,  so  muss  sie  ein  zweites,  ein  Umsatzgeschäft  ab- 
ttUiessen,  bei  welchem  Vorräthe  ihren  Eigenthttmer  wechseln,  nnd 
dtnn  ist  es  dieses  Umsatzgeschiitt,  welches  auf  den  Waarenpreis 
unmittelbar  einwirkt,  nicht  das  Differenzgeschäft,  oder  viehnehr, 
durch  diese  Absicht  wird  das  „Differenzgeschäft''  znm  „Zeitgeschäft". 
Da  bei  dem  Differenzgeschäft^  nur  Preisgarantien  angeboten  nnd 
gesacht  werden,  so  kann  das  Terhftltnias  des  Angebots  und  der 
Nachfrage,  das  sicli  in  den  reinen  Differenzgeschftften  geltend  maclit, 
mr  Einflass  auf  den  Preis  dieser  Garantie  üben,  und  dieser  Preis 
fiadet  seinen  Ausdruck  nur  in  dem  Unterschiede  zwischen  dem 
Pleise  der  Waare  im  Tagesgesdiäfte  und  im  Termin?erschlns8,  im 
Rc-  oder  Deport.  Sind  für  die  Garantie  eines  Ankau/sinci^e^ 
mehr  Abgebc  r  als  Nehmer,  so  entsteht  ein  Deport,  sind  für  die 
Osruitie  eines  Verkau/sprelaet  mehr  Abgeber  als  Nehmer,  so  ent- 
itebt  ein  MeporL  Auf  das  enge  Gebiet  dieser  Preisunterschiede 
M  die  nnmittdbaren  Wirkungen  des  Diffinrenzgesehäfts  beschränkt 
l'nd  selbst  in  Bezug  hierauf  wirkt  jedem  Eugagementsgeschäft  das 
q^ätere  Realisationsgeschäft  entgegen. 

Das  firolich  ist  richtig,  dass  durch  die  Differenzgeschäfte 
Menge  von  Personen  ein  Interesse  erhalten,  durch  andere 
IGttel  auf  die  Preise  der  Waaren  einzuwirken,  also  durch  Ge- 
meine, durcli  die  so  oft  erwähnton  Zeitungsenten,  durch  Aufkauf 
oder  Ausschüttung  von  Waaren.  Allein  in  jedem  Differenzgeschäfte 
iit  ein  doppeltes  Interesse  geboren,  ein  Interesse  des  einen  Theiies 
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an  der  Baisse  und  ein  genau  ebenso  umfiangreiches  Interesse  des 
andern  Theils  an  der  Haosse.   Mit  dem  einen  Spekulanten,  der 

in  einer  Richtung  auf  die  Preisbewegung  zu  wirken  sucht,  ist  beim 

Diflcrcnzjroschiiftc  immer  zugleich  der  andere  Spekulant  geuebcn, 
der  in  entgegengesetzter  Richtung  auf  die  Preisbewegung  zu  wir- 
ken sucht.  Wirkung  und  Gegenwirkung  heben  sich  also  auf,  und 
es  bleibt  die  Wirkung  der  sonstigen  MarktverbiÜtnisse  t^brig,  welche 
ohnehin  vorhanden  sind.  Es  sind  lediglich  gwei  Feraonen 
wonfKfi,  toekhe  bemüht  sind,  die  in  der  Zuhmft  vmd  tn  i2er 
HUbrigeii  Welt  liegenden  VerhaUniese,  welche  nvf  den  Gang  d^ 
Preise  icirken  werden,  so  früh  ah  iniUilicJi  zur  Erkenntmi<s  und 
Geltunff  zu  bringen^  damit  sich  Angebot  und  Nachfrage  des  nCm- 
sten  Handels"  nach  ihnen  richten. 

Endlich  wird  noch  geltend  gemacht,  dass  das  Schicksal  der 
im  DttforenzgeschAfte  eingegangenen  Spekulation  von  den  tausend 
Zuftlligkeiten  abhängig  sei,  welche  auf  den  Gang  der  Preise  ein* 
wirken.  Und  gerade  hierin  wird  der  Charakter  des  Hasardspiels 
gefunden,  welcher  jedem  Spekulationsgeschäfte  und  besonders  dem 
l)itrL'ren/go-ch;iftc  ankh  bc,  welches  letztere  nichts  weit  im-  wolle,  als 
gleich  einer  Wette  und  einem  Spiel  von  zufälligen,  nicht  vorher- 
zusehenden Ereignissen  Geldgewinn  oder  Geldverlust  abhängig  machen. 

Diesem  Spiele  des  Zufalls  unterliegt  der  ^»emsteste**  Kauftnann 
gerade  so  gut,  wie  der  luftigste  Spekuhint,  und  man  könnte  mit 
demselben  Rechte  dem  gesammten  Handel  den  Charakter  des  Har 
zardspieles  beilegen.  Lassen  wir  den  ernsten  Handel,  der  Gewinn 
und  Verlust  von  kiinftigen  Preisen  abhüngen  ln<;sen  mus«:,  bei  Seite, 
so  haben  wir  es  hier  doch  nicht  mit  einer  Eigenthümlichkeit  des 
^Differenzgescbäfts",  sondern  mit  einer  Eügenthumlichkeit  des 
gesammten  Spekulationhandels  zu  thun,  der  Gewinn  und  Verlast 
lediglidi  von  dem  ungewissen  Preislaufe  der  Zukunft,  also,  wie  d^ 
Vorwurf  lautet,  ^von  dem  Spide  des  ZnfsUs**  abhftogen  Itat  Dem 
blöden  Bauernburschen,  dem  die  Untersuchungen  der  Volkswirth- 
Schaft  über  die  Gesetze,  denen  die  Preisbewegungen  unterliegen, 
ein  verschlossenes  Buch  sind,  steht  eine  solche  Idi  ntitizirung  zu. 
Wie  aber  Volkswirthe,  die  es  sich  zur  Lebensaufgabe  gemacht 
haben,  die  Gesetze  der  Pretsbewegungen  zu  erforsdien,  die  Preis» 
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bewegnngen,  welche  sich  nun  thatsächlich  vollziehen,  ein  ^  Spiel 
des  Zufalls"  nennen,  und  aus  diesem  Grunde  dem  Handelsgeschäfte, 
welches  von  der  Voraussicht  der  Preisbewegungen  Nutzen  ziehen 
will,  den  Charakter  des  Hasardspieles  aufdracken  können,  ist  schwer 
za  begreifen. 

Es  ist  richtig,  je  weniger  die  Gesetze  der  Preisbewegungen 
erförscht,  je  weniger  die  tbatsftchlichen  Yerhültnisse,  welche  Ter* 

möge  dieser  Gesetze  auf  den  Gang  der  Preise  einwirken,  bekannt 
sind,  um  so  mehr  hat  das  Spekulationsgeschäft,  um  so  mehr  hat 
aber  auch  der  „ernste'  Handel,  dessen  Aufgabe  es  ist,  die  Vor- 
räthe  der  Zeit  nach  zu  vertheilcn,  also  von  den  zukünftigen  Be- 
wegungen der  Preise  seiner  Vorrftthe  mit  Vortheil  oder  Schaden 
abhflngig  zu  sein,  den  Charakter  des  Spiels.  Je  mehr  aber  jene 
Gesetze  erkannt,  diese  tbatsftchlichen  YerhSltnisse  erforscht  werden, 
um  so  mehr  verliert  sowohl  die  Spekulation,  als  auch  der  „ernste** 
Handel  den  Charakter  des  Spiels.  Der  Handel,  welchem  der  Cha- 
rakter des  Spiels  anklebt,  leistet  dem  Geraeinwesen  seine  Dienste 
mangelhaft,  weil  dieselben  „unvorhergesehenen  Zufälligkeit en'\  welche 
ihm  Nachtheile  bringen,  weil  sie  nicht  Yorhergesehen  sind»  auch  dem 
Gemeinwesen,  dessen  Yorrftthe  vom  Handel  verwaltet  werden,  Schaden 
zofhgen.  Der  Handel,  welcher  anf  der  Erkenntniss  der  anf  den  Gang 
der  Pr^,  anf  das  kommende  Angebot  nnd  die  kommende  Nachfrage 
wirkenden  Verhältnisse,  auf  der  Erkenntniss  der  Gesetze,  nach 
welchen  diese  Verhältnis-e  ihre  Wirksamkeit  üben,  beruhet,  leistet 
dem  Yolkshaushalt  seine  Dienste  in  vollkommenem  Maasse.  Die 
mögliche  Vollkommenheit  in  diesen  Leistungen  zu  erreichen,  ist  eine 
An%abe  von  höchster  wirthschaftUcher  Bedeatnng,  denn  von  der 
möglich  genauesten  Kenntniss  des  Bedarfe,  des  Yorraths  einer  Waare 
und  der  Leistungsfthigkeit  der  Produktion,  der  Einträglichkeit  und 
Uneinträglichkeit  einer  Ernte,  des  Mangels  oder  Ucbcrflusses  an 
disponiblem  Kapital,  der  Rentabilität  oder  Nichtrentabilität  einer 
Unternehmung  oder  einer  Klasse  von  Unternehmungen,  von  der  mög- 
lich grössten  Sicherheit  der  auf  den  Grund  dieser  Kenntnisse  oder 
Schfttznng  basirten  Yermuthung  über  den  künftigen  Gang  der  Preise, 
von  der  umsichtigen  Benutzung  dieser  Kenntnisse  und  Yermothnngen 
bei  den  Handelsuntemehmungen  und  Kapitalanlagen  hftngt  die  Sicher- 
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heit  des  Handels,  die  riehHge  Einschiftiikiuig  oder  Erweiterung 

des  Verbrauchs,  die  angemessene  Konservirung  von  Rcserre-Vor- 
rätheii,  die  harmonisclio  Vertlieiliing  der  Kapitalien  auf  die  ver- 
schiedenen Zweige  produktiver  Vorwendunfi  und  die  den  Umstiln- 
den,  deo  politischen  und  wirthschaftlichen  Verhältnissen  angemes- 
sene Henrorlockung  oder  Zurttckscbeaehnng  des  Unternehmungs- 
geistes, hängt  mit  einem  Worte  der  regelmässige  Ghmg  des  er- 
zeugenden und  verbrauchenden  Getriebes  der  Gesellschaft,  die 
Vermeidung  von  Kapitalverlasten,  von  tOdtlichem  Mangel,  oder 
Kapital  entwerthcndem  und  Arbeit  ihres  Lohnes  beraubendem  par- 
tiellem Ueberfluss,  die  möglich  rascheste  Vermehrung  von  Kapital 
und  Wohlstand  ab. 

Erkmmtnisa  der  Zukunft  ist  Werth  fOr  den  Handel,  Werth 
und  segensreicher  Nutzen  flar  das  Gemeinwesen.  Dueen  Werth 
und  Nutzen  zu  ech  offen,  ist  die  Spehdation  'thätig.  Ihre  Ope- 
rationen basiren  auf  dem  Streben,  die  Verhftltnisse  der  Gegenwart 
zu  erkennen  uml  aus  ihnen  auf  die  Entwicklung  der  Zukunft  zu 
schliesscn.  Richtige  Erkcnntniss  der  Zukunft,  richtige  Leitung  des 
Handels  und  der  Preise  wird  durch  Gewinn  belohnt,  mangelhafte 
Erkenntniss,  falsche  Schlosse  werden  durch  Verlust  bestraft.  Frei- 
lich, die  Gesammtheit  der  Ursachen  mit  Sicherheit  zu  erkennen, 
welche  die  Gestaltung  der  Preise  bestimmen,  ist  ftr  den  Einseinen 
unmöglich.  Und  wenn  sich  blos  die  Grosshftndler,  welche  mit  dem 
bedeutenden  Kapitale  ausgerüstet  sind,  das  in  llandelsvorrüthen 
sich  bewegt,  wenn  blos  diese  kleine  Zahl  sich  mit  jenen  Forschun- 
gen und  Kombinationen  beschäftigte,  aus  welchen  zutretiende  Vor- 
aussetzungen über  die  zukünftige  Preisentwicklung  entstehen  sollen, 
so  wttrde  die  Ge&hr  des  Irrthums  gross,  das  Gefbhl  der  Unsicher- 
heit entmuthigend  sein.  Der  Spelndationshandel  erweitert  die 
Kreise,  welche  sich  mit  dieser  geistigen  Arbeit  beschäftigen,  kon- 
zentrirt  ihre  Bemühungen,  das  Richtige  zu  finden,  und  stellt  in 
Prämien-  und  Termitipreisen  die  Resultate  der  gcmein'^anu'n  For- 
schungen und  Kombinationen  dar.  Es  bildet  sich  innerhalb  der 
Kreise,  welche  sich  dem  bestimmten  Geschäfts-  und  Spokulations- 
sweige  im  tAgUchen  Börsenverkehr  widmen,  das  Einzige,  worauf 
die  Gesellschaft  fassen  kann,  wenn  die  beschränkte  Erkenntniss 
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des  Einzelnen  nicht  ausreicht,  eine  öj^'miliche  Meinung  über  die 
Zukunft  der  Preisbewegungen,  nnd  diese  Meinung,  die  in  dem 
ümfimge  der  liefeningsfrage  oder  des  Liefernngsangebots  in  den 
Preisen  der  Termingeschäfte  und  Prämien  ihren  Ausdruck  findet, 
Mdet  die  Seele  der  Bewegungen  des  Kapital-  und  Waaronniarktes, 
fibt  den  Impuls  zur  rechtzeitigen  Heranziehung  mangelnder  Yor- 
lithe  und  rechtzeitiger  Befreiung  des  Marktes  von  entwerthender 
üeborftlle.  Die  Spekulanten  bilden  gewissermassen  die  Pioniere 
des  Kapitals,  welche  in  die  ungewisse  Zukunft  vürausgcscliickt 
werden,  um  dem  nachrückenden  schweren  Kapitale  Markpfählc  zu 
stecken,  den  Weg  zu  zeigen  und  zu  ebnen.  Bestände  nicht  dieses 
gemeinsame  Forschen,  dieses  Zusammenwirken  des  menschlichen 
lastuiktes  und  des  menschlichen  "Essens,  welches  durch  den  Spe- 
kulationshandel erzeugt  wird,  im  Spekulationshandel  seinen  Aus- 
druck findet,  so  würden  der  Handel  und  die  Kapitalanlage 
Mit  den  Charaker  de$  Spiele  erhaäen.  Unfehlbar  ist  aller- 
dmgs  auch  nicht  diese  „Mehrang*",  aber  sie  ist  weniger  dem  Irr- 
ttim  unterworfen,  als  die  wenigen  Einzelnen,  die  sich  mit  ihrem 
Kapital  in  den  Vorrathshandel  wagen  würden,  wenn  sie  diese  Lei- 
tung ent  hehren  mUssten. 

Das  ist  nicht  zu  leugnen,  der  Spekuhitionshandel  wirkt  mittel- 
bsr  auf  die  Preise  und  auf  die  Bewegungen  des  ernsten  Handels, 
durch  die  Meinung  über  die  Zukunft,  welche  er  durch  stetes 
Forschen  mit  einem  durch  die  Selbstverantwortlichkeit  geschärften 
Bück  erzeugt,  durch  Heranschleppen  aller  einflussreichen  £rkennt- 
ni»  fon  Thatsachen,  durch  den  dialektischen  Kampf  der  Urtheile 
fortiftbrend  berichtigt  nnd  täglich  zur  äusseren  Erscheinung  bringt. 
Aber  indem  er  auf  diesem  Wege  die  möglich  zutreflFendste  Mei- 
nung über  die  Zukunft  der  Freisbewegungen  erzeugt,  schafft  der 
Spekulationahandel  Werth  und  Gemeinnutzen. 

Wie  sich  diese  Werthschaffung  durch  Erforsehung  der  Zu- 
Wnft  in  den  einzelnen  Zweigen  des  Verkehrs  gestaltet,  das  wird 
«benso  noch  festzustellen  sein,  wie  die  besondere  Gestaltung  der 
Interstatzong,  welche  die  Spekulation  dem  Handel  in  seinen  ein- 
Minen  Zweigen  durch  .jßm^armacftuti^  der  Varrathe,  ErLeichU" 
nn^  der  Bewegungen  und  Verminderung  der  Bieiken  leistet 
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Die  Folgerunjren  wcnlen  sich  leicht  ziehen,  naclidem  wir  versucht 
haben,  in  sorgfältiger  Betrachtung  der  Ihatsachen  die  Grondlagen 
festzuBtelleo. 

Berlin,  im  Dezember  1^64. 


Zweiter  AbschniU, 

Nicht  das  abstrakt  vorhandene,  das  wirklich  zu  Markte 
konunende  Angebot  bestimmt  die  Preise,  and  Aufgabe  des  Handels, 
der  sich  zwischen  den  Enenger  und  Yerbrancher  schiebt,  ist  es, 
dies  zu  Markte  kommende  Angebot  durch  Aufnahme  in  seinen 
Vorrath,  oder  Ergänzung  ans  seinem  Vorrat  he  der  Zeit  nach 
gleichmässiger  zu  vert  heilen,  und  zwar  der  Art,  dass  die  Preise 
den  Yerbrauich,  die  Za-  und  Abfahren  and  in  letzter  Instans  die 
Erzeugung  so  regoliren,  dass  eine  anonterbrochene,  nach  M(^|licli- 
keit  gleichmiisbige,  dem  Antheile  an  den  Erzeugnissen  der  wirth- 
scbaftenden  Welt,  den  die  betreifenden  Verbraucher  produktiv  la 
verwenden  ?ermOgen,  entsprechende  Versorgnng  des  Verbianclts 
mit  den  Erzeugnissen  stattfindet  Der  gegenwärtige  Preis  moss 
sich,  damit  dieser  Zweck  erfällt  werde,  nicht  lediglich  nach  den 
zufällig  gerade  diesen  Tag  von  den  Erzeugern  zu  Verkauf  gestellten 
Massen  von  Erzeugnissen,  er  moss  sich  auch  nach  den  Summen 
im  Voraus  richten,  welche  morgen  and  nach  Monaten  aof  den 
Markt  gebracht  werden  kOnnen,  er  mnss  mit  anderen  Worten  in 
steter  Beziehung  bleiben  zu  den  zukünftigen  Preisen,  wie  die  gegon- 
würti^j  zum  Verbrauch  gelangenden  Vorräthe  zu  den  Vorräthen, 
welche  zukünftig  zum  Verkauf  gelangen  können  und  gehingen  mftsseo, 
damit  nicht  unvorhergesdiener  Mangel  den  Verbrauch  zum  Stoekea 
bringe  oder  unvorhergesehener  Ueberfluss  die  Erzeugung  ebenso  nn- 
produktiv  mache,  wie  der  gegenwärtige  Mangel  produktiven  Ver- 
brauch verliiiidert. 

Das  landläufigste  Beispiel  fhr  diese  Fiuiktionen  des  Handels 
büdet  der  OetreidehandeL   Die  Üebel,  welche  eintreten  würden, 
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wi^nn  der  Getreidehandel  nicht  seine,  den  Verbrauch  durch  die 
Preise  regekden,  den  Verbrauch  zugleich  mit  den  Preisen  aus- 
^chendeo,  die  Zufuhr  henum^enden  Funktionen  flbte,  sind  so 
ernster  Natur,  dass  nur  zu  verwundem  ist,  wie  die  Vorurtheile 
gegen  den  „Kornwucher"  so  lauge  haben  fortbcbtelien  kOunen. 
Freilich  eriiielten  dieselben  reichliche  Nahrung  durch  den  wirk- 
lidieD  Komwucher,  den  das  englische  Landinteresse  mittelst  der 
Korogesetze  trieb,  Indem  es  fbr  den  wichtigsten  Weizenmarkt  der 
Welt  künstlichen  Mangel  und  klinstliche  Preisauarchie  erzeugte. 
Die  unverständlichen  Preisbewegungen  zwischen  wirthscbaftlich  zer- 
störenden Extremen,  wekhe  jene  Zollgesetze  EngUnds  auf  unsern 
Mferkten  erzeugten,  wurden  hier  von  der  Menge  dem  Handel  zur 
Last  gelegt,  der  ja  diese  wunderlichen  Preise  täglich  machte,  zahlte 
und  iiotirte  —  und  da  soll  man  sich  ^Yundern,  dass  dieser  Handel 
für  gemeinschädlich  galt!  Den  Fall  der  englischen  Korngesetze 
hibak  in  unsenn  Yaterlande  jene  Vorurtheile  g0gen  den  Getreide- 
handel  nicht  um  em  Jahrzehnt  überlebt;  und  heute  Ist  man  so 
weit,  dass  wir  uns  den  Nachweis  des  ungeheuren  Werthes  und 
Nutzens,  den  die  Geire\de»pekulation  dadurch  schaiTt,  dass  sie  die 
F&hlfiuien  bildet,  die  der  Handel  in  die  Zukunft  ausstreckt,  dass 
lie  die  gegenwärtigen  und  zukünftigen  Preise  in  Wechselbeziehung 
fiHseo  hflft,  füglich  ersparen  können.  Es  lohnt  nicht,  oft  Gesagtes 
und  der  ganzen  gebildeten  Welt  längst  Geläufiges  hier  zu  wieder- 
iioieiL  Höchstens  könnte  es  noch  lohnen,  für  unsere  Kornbörsen, 
wem  sie  lesen  wollten,  em  Handbttchlein  über  diesen  Gegenstand 
sn  schreiben.  Denn,  man  weiss  nicht,  ist  es  aufrichtige  Meinung 
oder  interessirtes  Vorgeben :  der  unausrottbarste  Aberglauben,  dass 
Handel  und  Spekulation  die  Preise  willkürlich  „macheu"  könnten, 
ofld  der  hartnäckigste  Unglauben  an  die  wirthschafthche,  gemein- 
ütage  Bedeutung  der  eigenen  Lebensthätigkeit  besteht  bei  den 
HMem  und  Spekulanten  selbst  Bas  geht  so  weit,  dass  der 
Volkswirtb  bei  ihnen  oft  einem  Augurenläeheln  begegnet,  wenn 
uum  von  der  ernsthaften  Bedeutung  des  Spekulationshandels  spricht. 
Dm  ist  ein  Symptom  wirthschaftlicher  UnbiMung,  welches  auch 
wohl  die  an  unseren  Getreide-  und  Produktenbörsen  so  oft  wieder- 
kehienden  unregehnässigen  Preisbewegungen  des  Ultimo  erklären 
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mag.  Es  ist  zugleich  Beweis  einer  gewissen  Neulingscbafl  unserer 
Üandelsklasse,  die  sich  erst  zum  Selbstbewusstsein  beranzubildeo 
beginnt  Oft  fireilieh  mag  es  auch  interessirtes  Vorgeben  sein,  in- 
dem man  sich  vorbehftlt,  im  Fall  des  Unterliegens  in  seiner  ^ 
kulation,  als  letzte  Zuflucht  die  Staatsgewalt  anzurufen,  damit  sie 
einschreite  gegen  den  „Schwindel  ",  der  sich  natürlich  ausnahmslos 
bei  der  siegenden  Gegenpartei  vorfindet  Die  Thorheiten  der 
Öffentlichen  Gewalt  sind  ja  aach  ein  Speknlationsartikel,  mid  die 
sporadisch  in  Inseraten  —  selten  lassen  sich  einigermassen  gebü- 
dete  Zeitungsredaktionen  dazu  herbei,  den  Unsinn  mitzumachen  — 
noch  auftretenden  Invektiven  gegen  den  „Kornwucher"  und  „Spi- 
litusschwinder*  sind  ohne  Ausnahme  Spekulationen  auf  solche  Xbor- 
heit, 'welche  von  BOrsenparteien  ausgehen. 

Sehr  oft  muss  man  vom  Kaufmann  hören,  das  wildeste  Haard- 
spiel  werde  gerade  im  „Waarenhandel''  getrieben.  Korinthen  und 
Kosinen,  Talg  und  Thran,  das  seien  die  Gegenstände  eines  wag- 
halsigen Wett-  und  SpielgeschAfts,  gegen  das  die  Getreidespekalatkm 
ein  Muster  von  Solidität  bilde.  Das  hat  seine  Richtigkeit  Aber 
der  Grund  liegt  darin,  dass  in  den  exklusiveren  Handelszweigen, 
die  mit  geringeren  Vorräthen  operiren,  der  iSpekuUuiomluindel 
seine  ausgleichende  Funktionen  nicht  in  gleicher  Weise  in  üben 
vermag,  dass  innerhalb  des  engeren  Kreises,  auf  welchen  derYer- 
kehr  in  diesen  Artikeln  sich  beschränkt,  die  Bildung  einer  einiger- 
massen sicher  gehenden  Meinung  t\ber  die  zukünftige  Preisbewegung 
nicht  möglich  ist.  Das  „Spiel'',  welches  sich  hier  im  crn-ten  Han- 
del etablirt,  bildet  den  schlagendsten  negativen  Beweis  ftü:  die  Kotb- 
wendigkeit  des  Spekulationshandels;  es  giebt  eine  Anschauung  ?on 
den  Zuständen,  welche  auch  in  den  umfangreicheren  llandcU/woijrcn 
die  Regel  bilden  würden,  wenn  in  diesen  der  Spekulatiofishandel 
nicht  thäUg  wäre.  Im  Allgemeinen  gilt  die  £riahnmg,  dass  die 
Preisbewegungen  *einen  um  so  grosseren  Ausschlagswinkel  haben 
und  um  so  weniger  berechenbar  sind,  In  je  wenigeren  Binden  das 
Geschäft  in  dem  betreifenden  Artikel  sich  belindet.  Das  Wissen 
ist  grösser  in  einer  grösseren  Summe  von  Köpfen,  weil  tausend 
Augen  mehr  sehen,  als  hundert,  und  die  »Meinung'',  welche  aas 
der  Logik  vieler  Köpfe  sich  kombinirt,  ist  zuverlässiger,  weil  die 
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Kombiuatiüuen  der  Kritik  und  Dialektik  mannigfaltiger,  und  die 
Wahrst- lieinlichkeit  grösser,  dass  Irrthümur  und  Idiosynkrasieeu  sich 
ausgleichen.  Wir  gebrauchen  das  letztere  Wort  nicht  ohne  Ab- 
sicht. Denn  ob  jemand  leichter  an  die  Preissteigerung  oder  leich- 
ter an  den  Preisrllckgaog  glaubt,  das  ist  nicht  blos  Sache  des 
Terstandes  und  der  ZufilUigkeit  der  Fehlschlttsse,  es  ist  ebenso 
sehr  Sache  des  Temperaments.  Der  Sanguiniker  ist  geborener 
Haus^ier,  der  Choleriker  geborener  Baissier.  Beide  sind  nothwendig 
in  einem  Getriebe  von  Köpfen,  die  nicht  blos  uach  mathematischer 
Berechnung,  sondern  öfter  noch  nach  Instinkt  handeln,  oder  gar 
abeiglftnbischen  Motiven  zugänglich  shid,  und  je  geringer  die  Zahl 
der  Betheiligten,  aus  deren  geschAftlichem  Wirken  die  Bewegung 
der  Preise  und  Yorrftthe  resnltirt,  um  so  grösser  die  6e&hr,  dass 
die  eine  oder  andere  Tempcramentsricbtung  zufallig  überwiege, 
dass  also  Otter  das  Ergebniss  des  Zusammenwirkens  ein  falsches  sei. 

Daiier  kommt  es  denn  auch,  dass  eine  ungesunde  Spekulation 
meist  in  denjenigen  Artikeln,  weiche  in  der  Feme  erzeugt  werden, 
kuhninirt  Nicht  blos,  dass  die  Kenntniss  der  täglich  wechselnden 
Momente,  auf  welche  die  Preisbewegung  Raeksicht  zu  nehmen  hat, 
bei  diesen  schwieriger  zu  erlangen  ist  und  unvollkommen  erlangt 
wird,  —  es  ist  dies  nicht  einmal  immi'r  der  Fall,  wie  z.  B.  die 
Deutschen  den  Gang  der  Verhältnisse  in  den  Vereinigten  Staaten 
im  Ganzen  vielleicht  richtiger  beuilheilt  haben,  als  die  Amerikaner 
selbst  — :  die  Zahl  der  aktiv  an  dem  Handels-  und  Spekulations- 
geschäfte sich  betheiligenden  Personen  ist  bei  firemden  Artikehi 
geringer  als  bei  einhehnischen,  weil  die  Erkenntniss  der  auf  die 
Preise  wirkenden  Momente  spärlicher  vertheilt  ist,  die  Veranlassung 
zur  Theilnahme  am  Geschäft  weniger  extensiv  wirkt.  Man  denke 
nur,  wie  äusserst  bescliränkt  die  Kreise  sind,  welche  sich  beispiels- 
weise an  unsern  Plätzen  an  Spekulationen  in  Talg  oder  in  Korinthen 
betbeiligen  könnten,  gegenüber  der  endlosen  Zahl  deijenigen,  welche 
Gelegenheit  und  Veranlassung  haben,  in  Getrdde  oder  Eisenbahn- 
aktien  zu  spekulirenl  Aber  man  braucht  nicht  einmal  so  weit  zu 
geben,  sondern  nur  das  Geschäft  in  einheimischen  und  fremden 
Papieren  an  der  Fondsbörse  zu  betrachten.  Der  Impuls  zu  den 
spekulativen  Preisbewegungen  geht  bei  den  fremden  Papieren,  seien 
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sie  nun,  wio  in  den  drcissiger  Jahren  spanisclie,  O'ler  wie  heute, 
Oesterreicher,  Hussen  und  Anicrikauer,  immer  von  Wenigen  aus. 
Diese  Wenigen  wissen  sich  allerdings  in  gewissen  Epochen,  wo 
entweder  die  heimische  Produktion  von  Spekolatlonspapieren  stockt, 
oder  wo  bestimmte  Ereignisse  die  Augen  aller  Welt  auf  gewisse 
fremde  Papiere  hinlenken,  eine  grosse  Klientel  sn  schaffen.  Eine 
Unzahl  spekulativer  Ka]>itali8ten  beiderlei  Gesclileclits  drangt  sich 
in  ihre  Lftden  und  Komptoirs.  Aber  diese  Menge  folgt  blindlings, 
ohne  ernsthaft  und  selbstständig  zu  denken,  den  Impulvcn  jener 
Wenigen,  welche  „das  Geschäft  in  Händen  haben*'  und  leidet  wider- 
standslos unter  den  Irrthomem,  yon  welchen  jene  sich  verldten 
lassen.  Diese  Klientel  bildet  nicht,  sie  mmpfängi  blos  ^  Meinung.^ 
Ganz  anders  steht  es  mit  dem  Geschäft  beispielsweise  in  einheimischen 
Eisenbahnaktien.  Die  Anwohner  der  Bahn,  welche  den  Verkehr 
sehen,  di»^  Kaufleute  und  Spediteure,  welche  ihr  die  Gütertrans- 
porte zuführen,  die  Reisenden,  welclie  dieselbe  aus  eigener  An- 
schauung kennen  lernen,  die  naturalistischen  Statistiker,  welche  in 
grossen  und  kleinen  Blättern  die  monatlichen  Einnahmen  su  Ge- 
sicht bekommen  und  yerfölgen,  sie  alle  bilden  sich  ein  ^selbst- 
ständiges  Uriheil,  und  die  „Macher*'  beherrschen  so  wenig  die 
Meinung  ihrer  Klientel,  dass  sie  vielmehr  von  derselben  beherrscht 
werden ;  die  Zald  der  selb^tlhäligen  Spokulationshändler  wfichst 
wegen  der  allgemeinen  Zugünglichkeit  der  Krkenntniss  in's  Grosse, 
und,  wenn  bessere  Verwaltung,  Ausdehnung  oder  Nichtausdehnung 
des  Unternehmens  sichtlich  Vortheil  verheissen,  so  treten  die  Spe- 
kulanten aktiv  au(  indem  sie  auf  die  Beschlttsse  oder  die  Zn- 
sammensetzung der  Verwaltung,  oder  auf  die  Abstimmung  der 
General versannnlung  als  zeitweise  Aktionaire  einwirken. 

Der  Um«rtand.  dass  dif  Speknlation  in  fi-cnulen  Papieren  un- 
sicher in  ihrem  Urtheil,  und  daher  auch  leichter  zu  täuschen  ist, 
führt  oft  zu  einet  viel  gekennzeichneten  Operationsweise,  die  indess 
nur  so  lange  durchzufahren  ist,  als  Unwissenheit  und  Leichtgläubig- - 
keit  im  Spekulantenpubliknm  vorherrschen.  Wenn  Unternehmer 
sich  verspekulirt  haben,  so  bringen  sie  ihr  Unternehmen  in  Aktien 
auf  eine  entfernte  Börse,  um  die  Verluste  von  sich  auf  andere  abzu- 
wälzen, oder  wenn  sie  mit  dem  Unternehmen  etwas  anderes  wollen, 
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als  eine  gute  Rente  für  die  Theilliaber,  so  suchen  sie  auf  einer 
firemden  Börse  Theilhaber,  wclclic  das  Kapital  für  fremde  Zwecke 
beigeben.  Ein  Graben-  und  Huttenbesitzer  in  irgend  einer  abge- 
legenen Provinz  sitzt  fest  in  seinen  üntemehmnngen.  Er  bildet 
also  eine  AktiengeseUschaft,  terkanft  derselben  seinen  Graben-  and 
Hüttenbesitz  zu  1 38  Prozent  desjenigen  Preises,  den  er  gern  machen 
möchte,  gewinnt  in  Berlin  oder  Wien  einige  „flacher",  übernimmt 
selbst,  zum  Beweise  des  Vertrauens,  welches  er  auf  das  Unter- 
nehmen setzt,  ein  Viertel  des  Aktienkapitals  und  weiss  den  Rest 
fem  Ton  den  bald  auszulösohenden  Hochöfen  durch  jene  «Macber" 
der  Spekulation  aufzuhalsen.  Der  Preis,  den  er  filr  seine  vorbe- 
haltenen Aktien  macht,  ist  reiner  Ueberschoss,  und  er  ist  aus 
Schulden  und  Nöthen,  während  die  Spekulanten  und  spekulirenden 
Kapitalisten  nachher  den  Schaden  zu  tragen  haben.  —  Oder  eine 
glänzende  Konjunktur  hat  in  Westfalen  eine  Unzahl  neuer  Kohlen- 
gewerkschaften oder  Hüttenunternehmungen  aus  dem  Buden  ge- 
zauberL  Man  merkt,  es  ist  viel  Spreu  unter  dem  Weizen,  scheidet 
die  Spreu  aus,  wandelt  die  Kuxen  der  Spreu  In  Aktien  oder  Kom- 
manditantheile  um,  und  die  Berliner  Börse,  die  nach  Bergbau-  and 
Hfkttenttntemebmungen  wegen  der  üppigen  Konjunkturen  in  West- 
falen lüttem  geworden  ist,  reis«>t  sich  um  die  Aktien  dieser  Spreu. 
Oder  in  irgend  ciucm  Schweizerkanton  braucht  ein  demokratischer 
Tyrann  eine  Geldmacht,  welche  der  konspirireuden  Bourgeoisie  die 
Spitze  bietet,  dem  Volke  panem  et  drcenses  giebt  £r  gründet 
eine  nUitemationale**  Bank,  und  die  Berliner  Börse,  die  den  von 
den  .Normativbestimmungen**  eingesehnttrten  preussischen  Privat- 
banken keinen  Geschmack  abgewinnt,  übernimmt  gern  die  Aktien 
dieses  frei  sich  bewegenden,  in  aller  Herren  L;in  1er  spekulirenden 
Unternehmens  —  um  nachher  den  Schaden  zu  tragen. 

Das  sind  aus  dem  Leben  gegriffene  Beispiele,  denen  wir  nur 
noch  die  auf  fremde  Märkte  spekulirenden  Finanzmiuister  bankerotter 
Staaten  hinzuzufügen  haben.  Staatsweisheit  der  kurzsichtigsten 
Nator  hat  aus  solchen  Erfehrungen  die  Nothwendigkeit  hergeleitet, 
den  Spelralationshandel  in  fremden  Aktien  und  Staatspapieren  zu 
verbieten.  Wunderlich!  Als  wenn  nicht  vielen  Theilen  des  In- 
landes viele  ausländische  Unternehmungen  viel  mehr  benachbart 


08 


Die  wirthschaftliche  liulle  des  Spckuiationsbandels. 


wfiren,  als  zahlreiche  inländische!  Als  wenn  nicht  die  Berliner 
B6ne  mit  polnischen  Herrscbaften  und  westfiUischen  Kuxen,  Ja 
mit  der  Berliner  „Waarenkreditgesellscbaft**  gerade  so  gut  ^hinein- 
fallen*'  könnte,  wie  mit  spanischen  Papieren!   Und  als  wenn  es 

darauf  ankäme,  den  inländischen  Schwindlern  das  Monopol  der 
Bauernfängerei  an  der  B()rse  zu  geben!  Es  ist  ja  die  Entfernung 
des  Unternehmens  von  dem  Effektenmärkte  nur  Eines  von  den 
vielen  Momenten,  welche  die  filr  die  Selbsttäuschung  nöthige  Un- 
kenntniss  hedingen.  Es  gehören  dahin  auch  die  der  BOrsenwelt 
nicht  gelftnfige  Natur  des  Unternehmens  (wie  bei  Bergwerkssn- 
theilen),  oder  die  gewissen  Gedankenrichtungen  schmeichelnde  Ten» 
denz  desselben,  «  wie  komischer  Weise  die  Berliner  Börse  die 
Antheilc  der  Wiiarenkreditgesellschaft  mit  113  bezahlte,  während 
das  Unternehmen,  dem  kommunistischen  Zuge  schmeichelnd,  die 
Beseitigung  des  Zinses  in  seinem  Programme  führte,  der  Börse 
also  die  Spekulation  auf  ihren  eigoien  Untergang  zumuthete.  Gegen 
die  Neigung,  dem  Entfernten  und  Unbekannten  sein  Geld  lieber 
anzuvertrauen,  als  dem  Nahen  und  Bekannten,  giebt  es  nur  Ein 
Mittel,  die  Erkenntniss,  welche  theils  die  eigene  Erfahrung,  theUs 
die  aus  fremden  Erfahrungen  sich  unterrichtende  Bildung  gewahrt. 
Erfahrungen  verhindern  hiesse,  wenn  es  möglich  wäre.  Kenntniss 
und  Sicherheit  verhindern,  liiesse  die  Quelle  des  Schwindels  ver- 
ewigen. Der  Verlegenheit  aber,  welche  der  des  Spekulations- 
materiales  bedttrfenden  Börse  aus  dem  Mangel  an  einheimischen 
Unternehmungen  erwächst,  ist  nur  durch  die  Befreiung  des  ehi» 
heimischen  Unternehmungsgeistes  abzuhelfen. 

Wir  kehren  von  dieser  Abschweifung  wieder  zurück  zu  der 
wirth-cliaftlichen  Bedeutung  der  Produktiun  von  Erkenntniss  der 
Zukunft  durch  den  Spekulationshaudel.  Dass  und  iu  welcher  Weise 
die  Voraussicht  kfinfUger  Preis-  und  Vorrathsbewegungen  auf  dem 
Getreide-  und  auch  auf  dem  Waarenmarkte  für  das  allgemeine 
Interesse  Ton  Nutzen  ist,  sieht  Jeder  leicht  ein,  desto  unglAubiger 
wird  man  den  Kopf  schütteln,  wenn  wir  dasselbe  vom  Fonds*  und 
Aktienmarkte  behaupten,  ja  wenn  wir  den  Satz  aufstellen,  dass  auf 
diesem  Markte  die  durch  den  Spekulationshaudel  geforderte  Er- 
kenntniss der  Zukunft  in  ganz  eminentem  Grade  gemeinuatzig  ist 
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Ob  Kölü-Mindncr  nach  drei  MoDatea  200  oder  100  notirt 
werden,  wendet  man  ein,  darüber  eine  yerlfissliche  Meinung  gebildet 
n  Behm,  ist  hlkshstens  yon  Interesse  Air  diejenigen,  welche  Köln- 

Mindner  haben,  sie  düuken  sich  dann  mehr  oder  weniger  reich: 
der  übrigen  Welt  kann  der  Preis  der  Aktie  gleicliglütig  sein,  wenn 
nur  der  Verkehr  auf  der  Bahn  sich  entwickelt.  Ja,  es  giebt  Viele, 
«dehe  eine  Eisenbahn  ftr  gemeinntttzig  halten,  auch  wenn  wegen 
s^WBch  sich  entwickelnden  Verkehrs  das  darauf  verwendete  Kapital 
sich  nicht  rentirt,  die  Aktie  also  wenig  Werth  behält  oder  werth- 
los wird.  Den  Letzteren  ist  zu  antworten,  dass  die  transportirende 
Eiseabahn  allerdings  gemeinnützig  ist,  dass  dagegen  die  rentable 
Kaiutalanlage,  welche  zu  Gunsten  dieser  Eisenbahn  unterbleiben 
musste,  eben  durch  ihre  Rentabilität  sich  als  noch  gemeinnütziger 
erwiesen  haben  würde;  und  dass,  wenn  man  die  beiden  Gemein- 
aatzen,  die  geschaffene  und  die  unterbliebene  mit  einander  bilanzirt, 
die  I^fgrenz  als  der  aus  der  verkehrten  Eisenbahnanlage  enrachsene 
Ocmeinsehaden  Qbrig  bleibt.  Wenn  nun  vor  dem  Bau  jener  beiden 
Bahnen  sich  eine  verläsbliche  Meinung  über  ihre  Zukunft  bildet 
und  dahin  wirkt,  dass  die  unrentable  Bahn  unterbleibt,  die  rentable 
g«bMt  wird,  so  ist  Gemeinschaden  unterblieben  und  Gemeinnutzen 
gefchaffen.  Zur  Bildung  solcher  Meinung  wirkt  aber  wesentlich 
die  Spekulation  mit,  welche  in  demselben  Augenblicke  ihre  Stellung 
zu  nehmen  pflegt,  wo  die  Aklienzeichnungen  eröftnet  werden.  Schon 
iQi&cbe  Aktienzeichnung  auf  Grund  eines  nach  der  Schablone  ge- 
Cntigten  Prospekts  mit  schweren  Zukunftsdividenden  ist  miss- 
luDgen,  well  die  Spekulation  mit  fixen  Offerten  zu  niedrigeren 
Kursen  dazwischen  sprang.  Freilich  erschwert  diese  phantastisch 
die  Zukunftspreise  fixirende  Thätigkeit  überhaupt  das  Zustande- 
koaaien  neuer  Eisenbahngesellscbaften,  weil  jede  Bahn  eine  Periode 
Miwicher  Rentabilität  zu  durchleben  hat,  bei  jeder  Gründung 
oacr  neuen  Eisenbahngesellschaft  auf  einen  niedrigeren,  als  den 
Parittand  der  Aktien  spekulirt  werden  kann.  Indessen  scheint  es 
ftberhaapt,  dass  die  Epoche,  wo  man  für  neue  Bahnen  eine  Aktien- 
nidiirang  zum  Parikurse  mit  leichtem  Erfolg  erOfibete,  vornber 
^  ebenso  wie  die  Epoche,  wo  Qoittungsbogen  auf  den  Markt  ge- 
bracht wurden,  und  um  so  leichter  ein  hohes  Agio  erlangten,  je 
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weniger  Kapital  zum  Ankauf  nölhig  war.  Eine  rarizcicbnung  von 
Aktien,  an  denen  in  den  ersUa  Betriebsjabrcn  Zinsvcrluste  zu 
tragen  sind,  ist  eine  Zeiohnang  fiber  Pari,  ist  die  Yoraosoalme 
eines  Agio's,  setzt  also  eine  Nachfrage  nach  Znknnftspapiefen  T0^ 
aus,  die  nun  einmal  nicht  immer  vorhanden  ist.  Der  Verkehr  hat 
schon  andere  Formen  der  Gründung  von  Eisenbahugeseli-chaficn 
gefunden,  und  diesen  gehört,  wie  uns  scheint,  die  Zukunft,  lih 
dem  diese  Formen  die  Uebeniahme  der  Aktien  durch  Unteroehaer 
und  Interessenten  bedingen,  bewirken  sie  zugleich  das  Verschiriii- 
den  des  Handels  in  Quittungsbogen. 

Der  Quittiingshogm  hat  die  alto  Gunst  verloren,  seitdem  er 
durch  die  „Bereehtiffungsseheme'^  ad  absurdum  gef&hrt  ist  Der 
Quittungsbogen  ist  ein  Mittelding  zwischen  Kapitalanlage  und 
kulationsverpfiicbtung.  Er  hat  den  Schein  der  Kapitalanlage,  weil 
er  den  Werth  von  cingozahliem  Kajntal  repräsentirt  und  über  zu- 
künftiges Kapital  im  Voraus  disponirt«  £r  hat  das  AVeseu  der 
SpekoUtionsverpfiichtung,  weil  er  wegen  der  Geringfügigkeit  des 
Kapitals,  das  zu  seinem  Ankauf  nOthig  ist,  in  ähnlicher  Wdse  der 
Spekulation  auf  die  Kurssteigerung  dienstbar  ist,  wie  das  Zeit-  oder 
rriimicngeschäft.  Aber  während  er  gleich  dem  Zeitgeschäft  eiaer 
Spekulation  auf  die  Steigerung  eine  geeignete  Form  gew&hrt,  e^ 
Schwert  er  als  oft  wohlfeile  Vorprämie  die  Spekulation  auf  die  Baisie. 
Diese  einseitige  Begünstigung  der  Haussespekulation  ist  nicht  sau 
einziger  Fehler ;  der  andere  ist  der.  das?  er  unter  dem  trügerischen 
Schein  einer  Vorprämie  in  Wahrheit  eine  Verpflichtung  zu  Einzahlun- 
gen enthält,  die  bis  zu  einem  gewissen  Prozentsatz  juristisch  bindet, 
fiber  diesen  hinaus  aber  eine  geschäftliche  Nothwendigkeit  bildet 
Er  macht  aus  einem  Spekulationsgeschäfte,  weUli«\««  den  Reiz  eines 
unbestimmten  Termins  hat,  sobald  dieser  Termin  eintritt,  eine 
Zahlungsverpflichtung,  welche  ihm  neuen  Körper  schafft,  der  dorch 
neuen  KursrQckgang  wieder  verschwinden  kann.  Als  Schein  der 
Kapitalanlage  absorbirt  er  die  disponiblen  Kapitalien  der  Gegen- 
wart, ohne  dass  die  Sicherheit  wäre,  dass  die  zu  den  spätt^rcu 


*)  Man  Tergleiehe  den  Aufsatz  .EiMnbaliMktionMre  und  BiwnbnkB- 
interetienten*'  im  ersten  Bande. 
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Einzablungeu  iiötlii^cn  Knpitalien  auch  disponibel  sein  werden.  In 
deu  Händen  der  Spekulation,  welche  diese  Kapitalien  TOn  vorn 
herein  weder  besitzt,  noch  za  erwarten  hat,  ist  er  daher  ein  ge» 
fthiüches  Ding.  Die  Kritik  des  Quittnngsbogens  als  Speknlations- 
papiers  bildet  der  Be)'(^'hfigungs-c]mi\,  eine  Sd.öjtfung  der  Scliwin- 
delperiode  von  1856.  Berechtigungsscheine  waren  von  Bankgesell- 
sdaften  (der  Dannstädter  Bank  für  Handel  und  Industrie  und 
der  Berliner  Diskontogesellschaft)  ansgegebene  Anweisungen  auf 
den  Paribezng  neuer  Aktien  derselben  Gesellschaften  zu  einem  be- 
stimmten Termin.  Man  hatte  für  dieselben  keinen  Kapitalstock, 
soDdern  nur  das  Agio  zu  bezahlen,  und  brauchte  das  Papier,  auf 
welches  sie  lauteten,  nicht  zu  erheben.  Sie  bildeten  also  in  Pa- 
pitren  dargestellte  Vorprfimien,  die  indess  auf  ein  Effekt  lauteten, 
das  noch  nicht  geschaffen  war.  Sie  bildet i-n  also  das  Werkzeug 
fftr  eine  Haussespekulation  in  einem  Papiere,  in  welchem  auf  die 
Baisse  noch  nicht  leicht  spekulirt  werden  konnte,  weil  es  noch 
sieht  Torfaanden  war.  Dem  Spekulationsgeschäfte,  welches  in  dem 
Ankauf  eines  solchen  Berechtigungsscheins  lag,  schien  also  die 
Mr»glichkeit  des  die  Waage  haltenden  ^egeiitlieiligen  ^^pekulations- 
ceschaftes  zu  fehlen.  Da  der  Schwindel,  der  in  diesen  Papieren 
lig,  instinktmAssig  herausgefühlt  wurde,  ohne  dass  man  seine  eigent- 
liche Natur  erkannte,  so  bildete  sich  eine  Kontremine,  welche  die 
-Darmstädter  Berechtigungsscheine"  selber  fixte.  Diese  lernte  aber 
7.n  ihrem  eigenen  Schaden  die  einseiti-jc  Natur  des  Papiers  kennen. 
Hioe  Gegenkoalition  kaufte  die  Berechtigungsscheine  auf  und  sperrte 
sie  rin.  Das  guig  leicht,  da  nur  das  Agio  anzulegen  war.  Als 
die  massenhaften  Lieferungsvcrpflichtungen  filUig  wurden,  waren 
keine  Stücke  zu  haben,  und  die  Fixer  mussten  willkürliche  Preise 
zahlen.  Nach  Abwickelung  der  Operation 'schwand  der  ins  Fabel- 
bifte  gesteigerte  Preis  in  wenigen  Tagen  in  Nichts  zusammen, 
vd  wür  glauben  kaum,  dass  die  BOcher  Jener  Koalition  Gewinnste 
ins  dem  Geschäfte  aufweisen,  da  das  sich  entwerthende  Material 
in  ihren  Händen  blieb.  Der  Fall  von  45  bis  0  vollzog  sich  in 
s«hr  kurzer  Zeit. 

Seit  der  Missliebigkeit  der  Quittungsbogen  ist  fhr  die  Gründer 
eines  neuen  Unternehmens  die  Möglichkeit,  durch  Erregung  Qber- 
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triebcner  Hoffuungen  das  Risiko  rasch  von  sich  abzuwälzen  und 
eiueu  Gewinn  einzustreichen,  der  für  Andere  Schaden  bildet,  auf 
ein  engeres  MaasB  eingesebränkt,  und  die  Spekolation  ?erhiüt  sich 
in  der  gegenwärtigen  Periode  (1865)  neuen  Untemdmningeii  gogen- 
über  wesentlich  kritisch.  Das  Risiko  bleibt  längere  Zeit  Ober  den 
Häuptern  tler  Gründer,  welche  wissen  müssen  was  sie  thun,  um 
welche  ihre  Kräfte  kennen  mUsseu.  Dass  dieser  Zustand  die  Solidität 
des  Untemebmungsgdstes  wesentlich  fördert,  liegt  auf  der  Hand.  Die 
Kindtanfschmause  der  Spekulation  bei  der  Entstehung  neuer  Aktiei 
mit  dem  darauf  folgenden  Katzonjamraer  sind  seltener  geworden. 

Die  Mitwirkung  des  Spekulationshandels  bei  neu  auf  den 
Markt  kommenden  Unternehmungen  macht  sich  nach  zwei  Rich- 
tungen geltend,  durch  Theilnahme  einer  grossen  Zahl  von  denken- 
den KOpfen  an  der  Kritik  und  Abwägung  der  Chancen  des  ünte^ 
nehmens,  unrl  durch  Mitübernahme  des  Risiko's  von  Seiten  der 
Spekulationskreise.  Letzteres  tritt  auch  ein,  wenn  auf  die  Bai^se 
spekulirt  wird;  denn  die  fixen  Verkäufe  schaffen  die  Nothwendig- 
keit  von  Deckungsankäufen.  Nur  die  Mitwirkung  in  der  er8tg^ 
nannten  Richtung  gehört  hierher.  Wenn  man  im  Allgemeinen  da- 
von ausgeht,  dass  das  vürhaiidene  Kapital  von  den  Kapitalbesitzern 
im  öffentlichen  Interesse  verwaltet  wird,  so  besteht  die  Mitwirlomg 
der  Spekulation  darin,  dass  sie,  durch  Heranziehung  wdter,  all98e^ 
halb  der  den  Einfluss  des  Kapitals  in  neue  Unternehmungen  nn- 
niittelbar  bewerkstelligenden  Unternehmer  stehender  Kreise  zur  Kritik 
der  neuen  Wege,  die  das  Kapital  sucht,  für  alle  auf  den  Markt  kom- 
menden Kapitalanlagepapiere  eine  öffentliche  Meurang  heranbildet, 
welche  die  Wege,  welche  Kapital  und  Unternehmungsgeist  in  der  Fonn 
der  Erzeugung  von  Aktien  und  Zinspapieren  sucht,  prüft,  kontrollirt 
und  beeinflusst  —  im  öffentlichen,  allLjonicilien  Interesse.  Wodu 
daher  die  Volkswirthschaft  das  Kapital  als  den  für  die  geraein- 
samen Zwecke  der  Gesellschaft  wirksamen,  durch  die  Kapitalisten 
als  selbstyerantworüiche  Eigenthflmer  nur  verwalteten  Fonds  der 
aufgesammelten  Ucberschüs>e  betrachtet,  so  bildet  der  Spekulatioas- 
han  lel  ein  wesentliches  Organ  der  Gesellschaft,  welches  thätig  ist, 
für  die  den  wirthschaftlichen  und  Kulturbedürfnissen  nach  Möglich- 
keit entsprechende  Verfagung  ftber  die  G^esellschafksfönds  mitiu- 
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wirken.  Ohne  dauernde  Eigenthümerin  des  zur  Verwendung  ge- 
langenden Kapitals  zu  sein,  macht  die  Spekulation  sicli  mitver- 
antwortlich gleich  den  EigenthOmern,  sie  theilt  Verlast  und  Gewinn. 
Obgleich  ihre  Yerlnste  keine  Kapitalanfopferong,  ihre  Gewinnste 
kein  Kapitalznwachs  sind,  so  schafft  sie  doch  durch  Beides  einen 
Kapitalzuwachs  an  Wissen,  an  Resultaten  von  Beobachtung,  Kom- 
bination und  Berechnung,  welcher  dem  Gemeinwesen  zu  Gute  kommt 
dnrch  Verlünderang  von  veiiustbringenden  und  durch  Förderung 
gMe  der  am  meisten  Gewinn  bringenden,  also  dem  empfindlichsten 
Bedürfniss  der  Gesellschaft  jedesmal  abhelfenden  Kapitalvcnvcndun- 
geo.  Sie  schafft  diesen  Kapitalzuwachs  dadurch,  dass  sie  die  Mit- 
wiikung  einer  grossen  Anzahl  denkender  und  rechnender  Köpfe  zu 
der  schwierigen  Aufgabe,  Ober  die  Kapitalfonds  der  Gesellschaft  zu 
dispomren,  heranzieht,  zum  Denken,  Rechnen  und  Sörgen,  gleich 
den  Kapitaleigenthümem,  obgleicli  oder  so  weit  sie  nicht  Kapital- 
eigenthümer  sind,  dass  sie  aus  dieser  gemeinsamen,  sich  in  sich 
bekämpfenden  geistigen  Th&tigkeit,  aus  der  Dialektik  des  gemein- 
tmeD,  auf  SdbstTerantwortUchkeit  beruhenden  Denkprozesses  eine 
Meinung  sich  entwickeln  lässt,  die  als  Führerin  dient,  wo  die 
KapitaleigenthOmer  isolirt  einer  solchen  Führung  entbehren  würden. 

Allerdings  irrt  auch  diese  Ffihrerin,  hat  sie  sich  oft  den  gross- 
trtigsten  Irrthflmem  hingegeben.  Die  Spekulation  trSgt  die  Eigen- 
thlnliehkeiten  an  sich,  welche  sich  flberall  geltend  machen,  wo 
Masseil  handelnd  auftreten.  Wenn  viele  Köpfe  denken,  viele 
Menschen  nach  Instinkt  oder  Verständuiss  mit  ilirer  natürlichen 
lisideiischafi,  ihrem  Nachahmungstriebe  zusammenwirkend  th&tig 
and,  so  unterliegen  sie  leicht  dem  aus  einem  gleichen  Denkprozesse 
Aller  sich  multiplizirenden  üebermaass  einseitiger  Impulse.  Es  er- 
zeugt sich  in  ihrer  Mitte  ein  ansteckender,  verhängnissvoll  nach 
einer  Seite  treibender  Krankheitsstoff,  der  sich  in  Heeren  als  ToU- 
kAhnheit  oder  Demoralisation,  in  dem  spekulirenden  Publikum  als 
üeberqteknlation  oder  Paniquc  geltend  macht.  Wie  oft  sind  nich£ 
die  Erfahrungen  des  Bank-,  des  Eisenbahnfiebers  beschrieben,  wie 
oft  die  gewaltsamen  Wirkungen  der  Panique  ausgemalt!  Je  nach 
ihrem  Charakter  sind  die  yerschiedenen  Völker  diesen  Massen- 
hinkheiten  mehr  oder  weniger  unterworfen.   Die  Erfahrung  ist 
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aber  eine  gemeingültige,  dass  mit  steigender  Kultur  diese  Krank- 
heiten an  Ausdehnung  und  Intensität  abnehmen,  gleich  den  den 
menschlichen  Körper  anfressenden  Seuchen.  Das  sich  aufsammehide 
und  in  den  Kreisen  des  Handels  und  der  Spekulation  konsenrirte 
Kapital  der  Erftdirong  fahrt  im  Lau£B  der  Oenontionen  sa  pnniip- 
terer  Selbstkritik  der  Spekulation,  zu  sorgfiUtlgerer  Budifthning 
und  mehr  zutretiemler  Diagnose  der  hervortretenden  Krankheit,  und 
mit  der  steigenden  Wachsamkeit  Aller  schränkt  sich  der  Knmkbeits- 
Stoff  mehr  und  mehr  ein. 

Der  steigenden  Kulturentwickelung^  der  steigenden  aUgemaneB 
Intelligenz,  an  deren  Schöpfung  die  Spekulation  selbst  mitwirkt, 
ist  es  also  zu  überlassen,  solche  Krankheitser^clieinung.^ii  mehr 
und  mehr  abzuschwächen,  vielleicht  ihnen  ganz  vorzubeugen.  Bei 
der  Messung  der  Wirkungen  dieser  Krankheiten  sind  alle  dictienigeB 
Spekolationsverlnste,  denen  auf  der  andern  Seite  Spekulaüousg^ 
winnste  gegenüber  stehen,  ausser  Ansatz  zu  lassen.  Sie  bedeuten  nur 
andere  \  ertheilung  des  Vermögens  und  zwar  eine  solche,  welche  die 
Mittel  durchschnittlich  in  die  Hände  deijenigen  fuhrt,  welche  besser 
zn  rechnen  verstehen.  Doch  gilt  dies  auch  nur  cum  grano  salis; 
denn  sehr  oft  zerrinnen  die  Speknlationsgewinnste,  gleidi  allen,  bd 
denen  das  Glück  eine  Rolle  spielt,  in  leichtsinnigem  Luxus.  Wenn 
man  sich  indcss  vergegenwärtigt,  wie  beschränkt  die  Kreise  der- 
jenigen eigentlich  sind«  welche  das  Spekulationsgeschäft  gewerb- 
milssig  treiben,  so  wird  man  sich  vor  üeberschfttsung  dieses  Itsns 
sichern.  Derjenige,  welchen  die  Verluste  betroffen,  mag  sie  sich 
als  Warnung  dienen  lassen,  dass  er  sich  nicht  mit  Dingen  abgebe, 
die  er  nicht  yersteht  Fttr  die  Gesellschaft  als  solche  sind  nnr 
die  Verluste  in  Anrechnung  zu  bringen,  welche  in  Folge  der  üeber- 
spekulation  durch  ttble  Verwendung  oder  gar  Zerstörung  Ton  Kapital 
entstehen.  Retrachtet  man  diese,  so  wird  die  Bilanz  überall  za 
Gunsten  der  Spekulation  ausfallen.  Die  Eisenbahnanlagen  z. 
bei  deren  Erzeugung  in  Deutschland  ein  ausgedehntes  Spekolatkuis- 
fieber  angetreten  ist,  bilden  in  ihrer  Gesammtheit  ein  sehr  wobl 
rentirendes  Kapital.  Wenn  das  Bankfieber  viele  ephemere  Schöpft»- 
gen  erzeugte,  von  denen  manche,  zum  Schaden  ihrer  Aktionaire, 
zu  Grunde  gingen,  so  bilden  die  Verluste  selbst»  denen  dieselben 
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erlagen,  zum  Tlioil  Spekulation^vorluste,  tkneu  irgendwo  anderwärts 
Spekulationsgewinne  gegeuUbersteheii.  Am  schlimmsten  steht  es 
otfenbar  mit  den  Wirkungen  des  Bergwerks-  und  liottenfiebers, 
welches  zu  grossen  Kapitalvergendiingen  geführt  hat  Allein  hier 
hat  die  Spekulation  dazu  gedient,  die  Wirkungen  einer  falschen 
Gesetzgebung,  welche  die  Bergbaugenossenschaft  nicht  zur  unge- 
hinderten Wirksamkeit  kommen  Hess,  iin  l  dieselbe  in  die  unjje- 
ci^ucte  Form  der  Aktien-  oder  Kommanditgesellschaft  hineintrieb, 
SO  massenhaft  zu  Tage  zu  fördern,  dass  die  Gesetzgebung  nicht 
umhin  kann,  ihren  Fehler  zu  verbessm.*) 

Ueherhaupt  will  es  uns  scheüien,  dass  man  noch  weit  davon 
entfernt  ist,  die  Aktiengesellschaft  mit  beschränkter  Haftbarkeit  der 
Theilhaber  in  ihrer  wirthschaftlichen  Eigenthflmüchkeit  genau  er- 
kannt zu  haben.  Sie  pa>^^t  nicht  für  alle  Arten  von  Unternclunun- 
gfn,  sie  ist  nur  fl\r  bestimmte  derselben  eine  geeignete  Form, 
iüuige  Andeutungen  hierüber  finden  sich  bereits  iu  dem  18G4  von 
mir  veröfiEentlicbten  Aufsatze  «die  Bergbaugenossenschaft"  (s.  weiter 
unten).  Eine  genauere  Bearbeitung  dieses  Themars  wird  der  Zu* 
kunft  vorbehalten.  Hier  soll  nur  die  Ueberzeugung  ausgesprochen 
werden,  dass  viele  krankhafte  Erscheinungen  des  wirthschaftlichen 

m 

Lebens  auf  Rechnung  der  Spekidation  geschrieben  werden,  welcbe 
das  Konto  der  Ubelangewandten  Form  der  Aktiengesellschaft  be- 
lasten. 

Wenn  nun  aber  das  ünternehtfien  geschaffen  ist,  hörte  da 
nicht  beser  die  Spekulation  au(  ihre  Rolle  zu  spielen?  Wesshalb 
diese  Vergeudung  von  Menschen-  und  Kapitalkräften  zu  dem  ziem- 
lich gleichgtlltigen  Zwecke,  eine  nach  Möglichkeit  sicher  gehende 

Meiimng  über  den  |zuküuftigen  Preislauf  einer  Aktie  zu  scharten? 

Diese  Fragt'  liegt  allerdings  sehr  nahe.  Aber  wenn  das  Kapital 
im  Unternehmen  steckt,  fängt  der  Markt  mit  seiner  Preisbildung 
erst  recht  an  seine  BoUe  zu  spielen.  Bisher  hat  man  eigentlich 
nur  festgestellt  und  in  einzelnen  Raten  gezaUt,  was  das  Unter- 
nehmen hostete,  und  die  Spekulation  warf  ihre  Leuchtkugeln  in 


*)  Ist  beluuiiitlich  in  Preoasen  inswiaohen  durch  das  neue  Berggeseti 

geschehen. 

MicbatlU,  Volkaw.  Sehr.  II.  5 
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das  Dunkel  der  Zukunft,  um  hier  und  da  einen  ümriss  festzu- 
i^iiiWan  und  auf?  diesem  Uniriss  ein  Bild  zu  konstruiren,  pliantastisch 
und  skizzenhaft,  das  zeigen  sollte,  was  das  Unternehmen  zcerfh 
sei,  ob  es  lohne,  weiter  einzuzahlen.  Steckt  das  Kapital  erst  im 
Unternehmen  fest,  so  ist  der  Bahikon  ttberschiitten,  die  Kapital- 
Verwendung  läset  sich  nicht  zurOckhalten,  Iftsst  sich  ttberhanpt 
nicht,  oder  weni^tens  nicht  leicht  mehr  rOckgängig  machen,  dcr 
Kostenpreis  verliert  jede  Einwirkung  auf  den  Preis,  der  RerUen- 
werth  des  Unternehmens  muss  sich  herausbilden. 

Das  ist  es  ja  gerade,  was  den  Unternehmungsgeist  zu  festen 
Kapitalanlagen  reizt,  dass  er  einen  höheren  Bentenwerth  zu  schaffen 
die  Möglichkeit  hat,  als  der  Kostenpreis  der  Kapitalanlage  sich 
stellte.  *  Je  zuverlässiger  sich  also  der  Rentenwerth  auf  dem  Marlct« 
feststellt,  um  so  lebendiger  ist  der  üntemehmnngsgeist  in  seiner 
Thatigkeit,  um  so  grösser  i^t  dor  Wp'v/  zum  Sparen,  den  die  Leich- 
tigkeit, Sicherheit  und  liealisirbarkeit  der  Kapitalanlagen  ausüben. 
Wer  aber  will  den  Rentenwerth  eines  Unternehmeos  berechnen, 
das  nun  seinen  Betrieb  eröffnet?  Man  überlasse  das,  sagt  man, 
den  Oesetzen  der  Frage  und  des  Angebots.  Das  ist  ein  Rath,  den 
jeder  befolgen  muss,  der, aber  nicht  die  veriangte  Ansknnft  giebt. 
Es  kommt  darauf  an,  die  Natur  und  die  Motive  der  Nachfrage 
zu  untersuchen.  Mit  der  Frage  nach  Kapit(danlnir('iia]»ieren  über- 
haupt und  dem  Angebot  von  solchen  allein  kommt  mau  nicht  au-. 
Diese  bestimmen  das  Nivenv  der  Fonds-  und  AktienpreisQ,  welches 
nach  den  wechsehiden  Konjunkturen  des  Kapitahnarktes  auf  und 
ab  schwankt  Das  Yerhältniss,  in  welchem  jedes  einzelne  Papier 
gesucht  ist,  bestimmt  seine  Rangstellung  innerhalb  dieses  Niveau's. 
und  indem  das  Niveau  sich  immer  nur  in  den  einzelnen  l'apieren 
verschiebt,  niiiss  im  Interesse  der  Ausgleichung  des  Niveau's  eine 
.  fortwährende  Berichtigung  der  Preise  der  einzelnen  Papiere  statt- 
finden. Diese  berichtigende  Wirksamkeit  fibt  die  Nachfrage,  welche 
immer  die  Terfaältnissmässig  wohlfeilsten  Papiere  sacht  Diese  Nadi- 
frage  nach  dem  emzehien  Plq^ier  ist  nicht  abhängig  von  einem  ge- 
gebenen Bedarf,  wie  etwa  die  Nachfrage  nach  Baumwolle  oder 
Spiritus,  sie  ist  abhängig  einem  Urtheile  über  den  Werth 

der  Reute,  weiche  das  Papier  in  Aussicht  stellt,  sie  hat  keinen 
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materieUen,  sie  hat  einen  rein  ideellen  Hintergrund.  Der  Renten- 
werth des  Papiers  ist  aber  abhfingig  von  der  Höhe,  der  Begel- 
mftssigkeit,  der  YerUlsfllichkdt  der  zukfknftigen  Jahresertrftge,  von 

dem  Risiko,  durch  Nenbelastongen  des  Unternehmens  Verluste  zu 
erloiden  u.  s.  w..  er  ist  abliängig  von  Voraussetzungen,  die  mau 
über  die  Zukunft  des  Unternehmens,  oder,  bei  einem  Zinsiinpier, 
von  der  Zukunft  der  Zahlungsfähigkeit  und  Zahluugswilligkeit  des 
Scholdners  hegt  oder  sich  bildet  Die  gesäumte  Einzelpreisbildung 
aof  dem  Markte  der  Fonds  und  Aktien,  d.  h.  auf  dem  Markte 
deijenigen  Kapitalanlagen,  ftr  welche  überhaupt  ein  Marktpreis 
sich  bildet,  ist  also  lediglich  abhängig  von  dem  Urtheil,  welclics 
sicli  die  Käufer  über  die  Zukunft  der  einzelnen  Unternehniungeu 
bihlen.  Auf  diesem  Markte  ist  also  die  Spekulation,  deren  Funktion 
im  Gefell ^(  liaftsorganismus  eben  darin  besteht,  eine  nach  Möglichkeit 
verlassliche  Meinung  Uber  die  Zukunft  zu  schafifen,  recht  eigentlich 
an  ihrem  Platze.  Ihre  Mitwirkung  ist  unentbehrlich  ftr  die  Preis- 
bildung, und  mit  je  mehr  Erfohrung  mit  je  gebildeterem  ürtheil 
sie  ihre  Funktionen  übt,  je  verlflsslichere  Meinungen  Ober  die  Zu- 
kunft sie  also  erzeugt,  um  so  mehr  tindct  der  Kapitalist  den  Heien 
gesichert,  dem  er  seine  P>sparnisse  anvertrauen  soll,  um  so  utos- 
seren  Reiz  zum  Sparen  übt  der  Kapitalmarkt  aus  und  um  so 
produktiver  gestaltet  sich  die  KapitaUuüage  im  Allgemeinen.  Ohne 
das  Spekulationsgeschäft  würden  die  Preise  der  Kapitalanlage- 
papiere mehr  von  Znftlligkeiten  abhängig  sein,  sie  würden  weniger, 
als  es  mit  Hülfe  der  Spekulation  der  Fall  ist,  den  Aussichten  und 
der  Solidität  d(M'  Unternehmungen  entsprec  hen.  Von  der  nach  Mög- 
liclikeit  zutreftcnden  Preisbildung  auf  dem  Markte  der  Kapitalnn- 
lagepapiere  hängt  aber  nichts  Geringeres,  als  die  Solidität  aller 
Kapitalanlagen  ab,  welche  auf  diesem  Markte  gesucht  werden. 
Ohne  die  lOtwfarknng  des  SpdculatioiisliaDdels  würde  die  Kapital- 
anlage in  Kurs  habenden  Papieren,  namentlich  üi  Aktien,  selbst  in 
hohem  Grade  den  Charakter  des  Hazardspiels  an  sich  tragen.  Ver- 
möge der  Theilung  der  Arbeit  nimmt  der  Spekulationshandel  lias 
Element  der  von  schwer  berechenbaren,  der  Zukunft  angehörigcn 
Momenten  abhängigen  Chancen  in  seine  Hände,  und,  die  Ausbeutung 

dieser  Chancen  im  Charakter  des  Giflckspiels  beginnend,  macht  er 
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aus  dem,  wa>  er  als  Glück>piel  zu  überkommen  schien,  eine  winh- 
schaftliche  Funktion,  die,  ans  Erfahrungen  schöpft  ad,  durch  Uebang 
ihr  Urtheii  schftrfeiid,  die  Thatsachen,  welche  die  Zukunft  bedingeo, 
mit  Sorg&lt  sammelnd,  der  Preisbildong  der  Kapitalanlage  eine  so 
rationelle  Grundlage  triebt,  wie  es  bei  der  jedesmaligen  Entwicke- 
liing  der  Erkenntniss  nur  möglich  ist.  Dem  SpoUulationshandel 
geht  es,  wie  jenem  Schatzgräber.  Nach  den  Lotterii'gewinnoii  r-iues 
Schatzes  durchwühlt  er  den  liodcn  uud  macht  ihn  dadurch  zu 
einem  fruchttragenden  Acker.  Er  wollte  aus  der  Kapitalaiilage 
das  Spiel  herausschälen  und  für  sich  ausbeuten:  und  nun  beireil 
er  die  Kapitalanlage  von  dem  Spiel  und  macht  ans  dem,  was  als 
Spiel  erschien,  eine  rationelle,  Bildung  erfordernde  und  Bildung 
schaffende,  in  das  Wirtschaftssetriehe  als  nothweudigcs  Glied  ^ich 
einfügende,  Weilb  schaffende  Thätigkeit. 

Berlin^  im  Mai  1865. 


Dritter  Abschnitt. 

Rei'ort  und  Deport,  diese  beiden  Formen  des  Preises,  welchen 
die  Spekulanten  den  Yorrathshändlern  dafür  zahlen,  dass  diese 
ihnen  ihren  Yorrath,  sei  es  an  Geld,  sei  es  an  Waare,  bebufe 
Yerlftngerung  der  Spekulation,  borgen,  konnten  wir  unter  den  einen 
gemeinsamen  Ausdruck  „  Vorraihsmtethe**  zusammenfAssen. 

Der  Ausdruck  könnte  inde>s  zu  iiTthümern  anleiten.  l>vi  (h  m 
Worte  ^Miethe''  sind  wir  gewolmt  an  die  Gestattung  /»it- 
weisen  Gebrauchs  eines  Gegenstandes  gegen  Entgelt  unter  Zurück- 
leistung  desselben  individuellen  Gegenstandes  nach  Ablauf  der 
Miethsperiode  zu  denken.  Beim  ^Zins'\  im  Gegensatz  zur  Mietbe, 
geschieht  nicht  die  ZurOckerstattung  deijenigen  individuellen  Sachen, 
die  dargeliehen  sind,  sondern  einer  gleichen  Quantität  dieses  fongi- 
belsten  aller  Gegenstände,  des  haaren  Geldes.  Beim  Deport^ 
welcher  ,Miethe"  für  Waaren.  nicht  für  G'^hl.  ist,  geschieht  aber 
ebensowenig  eine  Zurückerstattung  individuell  der  nämlichen  Gegen- 
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stiiiitlo,  die  ^gomiethet''  sind,  somlern  einer  gleichen  Quantität  der- 
selben Waare,  welche  durch  die  l">ancen  der  Börse  so  fungibel 
gemacht  ist,  wie  das  baare  Geld  nur  sein  kann.  Das  Deportge- 
schäft hat  also  vollständig  den  Karakter  des  Darlehens,  nicht  des 
Miethsyertrages.  Die  dargeliehenen.  Waaren  gehen  in  das  freie 
Eigenthnm  des  Empfängers  Ober,  und  der  GeCer  hat  nicht  die 
Rei vindicatio,  sondern  nur  die  Klage  aus  der  Lieferungsverpflich- 
tiHig.  Wir  nennen  den  I)i])oit  ebenso  unoigentlich  „Vorraths- 
miethe\  wie  den  Zius  „ijcld?nieM\  Beide  haben  die  gemeinsame 
Eigenthünüichkeit  an  sich,  dass  sie  gezahlt  werden  nicht  nur  für 
den  gestatteten  Gebrauch,  sondern  auch  ftbr  das  abgetretene  Eigen- 
thum  der  fremden  Sache,  beide  mOssen  also  den  Darleiher  auch 
dnftr  entschädigen,  dass  er  ein  Eigenthum,  welches  ihm  sicher  ist, 
anfgie]>t  und  dafür  ein  Forderungsrecht,  wclclics  unsicher  ist, 
empfängt,  dass  er  also  eine  Gefahr  des  Verlustes  übernimmt,  die 
bei  der  Micthe  oder  Pacht  niclit  vorhanden  ist. 

Dass  der  Report  als  „Miethe''  für  ßine  Summe  haaren  Geldes 
dem  Diskonto  oder  Zinse  als  eine  der  mannigfiütigen  Erscheinungs- 
formen des  Darlehenzinses  gleich  steht,  liegt  auf  der  Hand. 
Schwieriger  ist  es,  diese  Analogie  auch  gegenüber  dem  Deport  sii 
vcrfoijxcn.  Der  Deport  steht  in  einem  Gegensatze  zum  Report, 
dieser  kann  in  jenen,  jener  in  diesen  umschlagen.  Es  fragt  sich 
also,  ob  auch  ein  entsprechender  Gegensatz  des  Diskonto's  oder 
Dariehenszinses  vorkommt. 

In  der  That  können  auch  Diskonto  und  Zinsrente  in  ihr 
Gegentheil  umschlagen.  Diese  Erscheinung,  welche  übrigens  un- 
gleich seltener  Yorkommt,  als  der  Deport,  tritt  in*s  Leben,  wenn 
in  bedenklichen  Zeitläuften  der  Kapitidist  seinen  Baarbesitz  für 
so  unsicher  halt,  dass  or  es  vorzieht,  die  Baarsunime  lieber  zu 
deponiren,  ohne  dem  Depositar  in  der  Verwendung  derselben  Be- 
schränkungen aufzuerlegen,  zufrieden,  wenn  er  nnr  beim  Eintritt 
sicherer  Zustände  sein  Geld  wiederbekommt,  und  bereit,  nicht  nur 
zinslos  darzuleihen,  sondern  sogar  fllr  die  Uebemahme  derGefobr 
seitens  des  DarlehnsempfHngers  noch  einen  Preis  zu  zahlen.  Dieses 
Gegentbeil  des  Zinses  kann  sich  selbst  in  den  Marktpreisen  geltend 
machen,  es  hat  sich  z.  B.  geltend  gemacht  in  den  hohen  Wechsel- 
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kursen  auf  London,  die  man  1848  bezahlte.  Damals  ergriff  <üe 
Kapitalbesitzer  eine  kurze  Periode  hindurch  eine  so  grosse  Angst 
am  ihr  GeLd,  dass  sie  es  nach  England,  dem  emsigen  ? on  der 
Revolution  nicht  bedrohten  Territoriom,  in  Sicherheit  zo  hrmga 
suchten.  Sic  kauften  daher  Londoner  Wechsel  und  es  entstand 
eio  solches  Reissen  um  dieselben,  dass  man  z.  B.  in  Berlin  für 
einen  Londoner  Zweimonatswechsel  weit  mehr  Silber  oder  Gold 
zahlte,  als  man  in  London  nach  iwd  Monaten  dafhr  ansgeahlt 
erhielt  Londoner  Bankhäuser  konnten  daher  mit  prussem  Vor- 
theilo  ihre  Wechsel  am  Berliner  Markte  verkaufen,  sie  erliielteri 
Kredit  und  noch  eine  Prämie  dafür,  dass  sie  Kredit  nahmen.  Die 
Prftmie  des  Londoner  Wechselkurses  enthielt  also  das  Oegenthol 
des  Zinses  oder  Diskonts. 

Dass  dieser  Gegensatz  durchaus  dem  aualog  ist,  der  zwiscbeo 
De-  und  Report  besteht,  ergiebt  sich  klar,  wenn  man  vom  Deport 
aasgeht  und  seinen  Gegensatz  auf  ähnlichem  Wege  socht  Findel 
sich,  dass  dieser  zum  Reportgeschälte  fthrt»  so  ist  das  entsprecheDde 
Wechselverhältniss  augenscheinlich. 

Machen  wir  den  Versuch! 

Der  Privatmann,  weicher  seine  I\ipiere  im  eigenen  Haute 
nicht  sidier  glaubt,  bringe  sie  zum  Banquier,  ohne  von  diesem 
ein  Nummerverzeichniss  zu  nehmen,  ohne  das  D^ftositom  zo  ver> 

siegeln,  er  tibergebe  sie  ihm  zum  Ei^^ontlium  und  bedinge  sich 
ausdrücklich  nur  das  Recht  aus,  dieselbe  Summe  derselben  Papiere 
zurückzufordern.  Nun  ist  der  Banquier  £igenthttmer  der  itas 
lkbergd>enen  Papiere,  er  kann  sie  verkaufen,  um  sie  billiger  wieder 
einzukaufen,  oder  um  mit  dem  Oelde  inzwischen  anderweitige  Ge- 
schäfte zu  machen,  die  mehr  einbringen,  als  der  inzwischen  steigende 
Werth  der  Koupons  der  ihm  ttbergebenen  Papiere.  Der  Ptiiat- 
mann  hat  dem  Banquier  also  seine  Papiere  genau  eben  so  gebofgt» 
wie  im  Deportgeschäfte,  er  hat  sieh  nur  keinen  Deport  waA^ 
düngen,  weil  ihm  die  Leistung  des  Banquiers  (der  ihm  eine  grös- 
sere Sicherheit  der  Erhaltung  seines  Vermögens  gewähii,  als  die 
Aufbewahrung  der  Papiere  im  eigenen  Hause  sie  bietet)  als  Gegen- 
leistung genügt,  ja,  indem  er  dem  Banquier  erlaubt,  mit  seiaen 
Papieren  Gewinne  zu  machen^  die  er  selbst  auch  machen  köoBte' 
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zahlt  er  ihm  in  diesem  Verzichte  gewissermasseD  eine  Zusatzprämie. 
Der  Banqnier  aber,  welcher  die  Papiere  durch  Verkauf  nur  als 
eio  Ifittel,  Bich  Geld  zu  schaffen  benutzen  will,  muss,  um  sich  in 
den  Stand  zu  setzen,  die  Waare  jeden  Augenblick,  wenn  sie  ver- 
langt wird,  ziirückziiliefeni,  dieselbe  auf  tägliche  Lieferung  nach 
seiDer  Wahl  zurückkaufen,  d.  h.  er  kommt  genau  iu  das  Ver- 
hihniss  eines  solchen,  der  sich  reportiren  lAsst, 

Die  Analogie  ist  da,  und  dennoch  besteht  in  den  beiden  Gegen- 
sätzen, die  wir  neben  einander  gestellt,  ein  liiiiimelweiter  Unter- 
schied. 

Dieser  Unterschied  hat  seinen  Grund  darin,  dass  im  Speku- 
lationsgeschäfte die  Waare  einen  so  abstrakten  und  desshalb  so 

fungiblen  Karakter  angenommen  hat,  dass  sie  gleich  dem  Gelde 
zirknlirt.  und  daher  gleich  dem  Gehle  Gegenstand  eines  Darlehns- 
vertrags  sein  kaun,  wälirend  beim  Diskonto-  oder  einüacheu  Dar- 
Mmsgeschifte  der  Gegensatz  zwischen  Geld  und  Waare  in  voller 
Krdt  besteht  Daher  kann,  während  jener  obengezeichnete  Gegen- 
satz »ks  Diskonto's  oder  Zinses  selten  und  nur  in  Ausnahmeverhält- 
iiiäsen  vorkommt,  der  Gegensatz  des  Keports,  der  Deport,  als  eine 
sttUgliche  Erscheinung  auftreten.  • 

Wir  mOssen  daher  Beport  und  Deport  in  den  gemeinsamen 
Ansdnick  „Vorrathsmiethe"  zusammenfassen,  wobei  wir  uns  jedoch 
L'pgenwärtig  halten  müssen,  dass  auch  der  vermiethete  Waarenvor- 
latb  in  Wahrheit  tlargeUehen  ist 

Wenn  nun  aber  dem  Vorrathshändler  durch  die  Spekuhition 
die  Gelegenheit  geboten  ist,  seine  Yorrftthe,  bestehen  sie  nun  in 
Geld  oder  Waarcn,  zu  vermictheu,  uIuil*  dass  sie  für  ihn  aufhören, 
Handelsvorräthe  zu  sein,  so  folgt,  dass  die  Spekulation  ein  Mittel 
ut,  das  Halten  von  Handelsvorrftthen  zu  erleichtern,  indem  sie  die 
Verrtthe,  auch  abgesehen  von  dem  Handelsgewinn  bei  ihrem  end- 
Ueo  Verkauf,  rentabel  macht. 

Ein  Markt  ohne  Vorrftthe  würde  aufhören  ein  Markt  zu  sein, 
würde  aufhören  die  Sicherheit  ausgiebiger  Befriedigung  des 
Bedarfs,  auch  bei  nnvorhergesehner  Unterbrechung  der  Zufuhren, 
A  Ueten,  welche  nothwendig  ist,  um  Produktion  und  Verbrauch 
in  regelmässigem  Gange  zu  erhalten  und  Nöthen  und  Krisen  vor- 
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zabeugen.    Wir  wollen,  um  die  selbstverstftndliche,  aber  noch 

lange  nicht  hinreicliend  beachtete  WichtijTkeit  des  Vorraths  in's 
Gedachtniss  zurückrufen,  an  den  Auf'^atz  Julius  Faucher's  im  ersten 
Bande  der  Yierteljahrsschrift  für  Yolkswirtbscbaft  und  Kiiltai|{e» 
schichte  aber  die  ^BaumwoUkrisis^  erinnem,  worin  er  nachweist,  dtsi 
die  einzig  mögliche  Versichernng  gegen  Kalamitäten,  wie  sie  sich  io 
d'M*  BaumwolikriNi-  darstellten,  in  der  Speichcninj?  ausreichender 
Vorräthe  beruht.  Die  Speicherung  kann  nur  stattduden,  wenn  sie 
bezahlt  wird,  und  der  Spekulationshandel  zahlt  einen  sehr  woent- 
lichen  Beitrag  zu  den  Kosten  dieser  Speicherung. 

Nocli  ein  anderes  Yerhältniss  möge  hier  angeführt  werden, 
um  die  Hedeutung  der  Ilandelsvorrflthe  klar  zu  machen,  ein  Bei- 
spiel aus  einem  ganz  anderen  Zweige,  welches  nn^  zeii:^,  dm-^ 
Handelsvorräthe  am  Afarkte  nothwendig  sind^  damit  wakn 
Äfarktpreise  sieh  bilden  können. 

Auf  der  Aktienbürse  bec.^e'^iict  uns  oft  die  Krsclieinung.  tlass 
ein  Papier  sich  so  andauernd  in  der  Ciunst  des  Publikums  erh^t, 
dass  es  geradezu  ausverkauft  wird,  die  BOrse  keine  Yorrfttbe  toq 
demselben  mehr  behftlt  Es  ist  dies  neuerdings  mit  vielen  ^schweren" 
EJisenbahnaktlen  der  Fall  gewesen.  Was  tritt  in  solchem  Falte 
ein?  —  In  demselben  Momente,  wo  keine  Vorräthe  mehr  in  den 
Händen  der  Börse  sind,  hört  die  Büdiuig  r^elmässiger  Marktpreise 
auf.  Wird  ein  kleiner  Betrag  verlangt,  so  muss  ein  unverb&ltnits- 
roässig  höherer  Preis  bewilligt  werden,  um  irgend  welchen  Inhaber 
zu  veranlassen,  jtMien  Betrag  abzugeben,  denn  es  fehlt  au  Besitzen» 
von  Handelsvorrätlien,  die  willig  /um  Tagoskurüe  aus  ihreu 
Yorrfttben  abgeben.  Kommen  einige  Wochen  lang  einseitig  Kauf' 
auftrage,  so  wiederholt  sich  jedesmal  dasselbe  Spiel.  Wdl  kttoe 
Waare  am  Markte,  wird  der  Preis  jedesmal  von  Neuem  in  die 
Hohe  gesell!  <)1  teil,  die  gezahlten  Preise  werden  Preise  iler  TÄeh' 
haberei.  Die  luiiabcr  geben  sich  aber  der  Täuschung  hin,  die  im 
Karszettel  noturten  Preise  seien  wahre  Marhpreise,  d.  h.  Pieiae, 
zu  welchen  Vorräthe  umgesetzt  werden,  zu  welchen  sie  ancb 
grössere  Posten  kaufen  oder  verkaufen  können,  ohne  den  Markt 
merklich  zu  steigern  oder  zu  drücken.  Weil  sie  Liebhaberi)rei-e 
für  wahre  Marktpreise  halten,  so  bilden  sie  sich  ein,  reicher  sa  I 
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sein,  als  sie  sind,  und  es  entsteht  eine  Masse  falscher  Bilanzen. 
Knn  «endet  sich  eines  Tages  das  Bhitt,  es  kommen  Auftrftge  zum 
Fsrkauf  und  keine  entsprechenden  Kaufordres,  dann  fehlen  genau 

ebenso,  wie  früher  die  willigen  \hqe}>n\  die  willigen  khueluner, 
denn  wo  es  an  Vorrüthen  fehlt,  da  fehlt  es  auch  an  der  Gewöhn." 
hat  des  KaufeM  auf  Vorrath,  Jeder  gute  Geschäftsmann  scheut 
sich  ein  Papier  auf  Lager  zu  nehmen,  in  welchem  er  nicht  zu  dem 
augenblicklichen  Preise  ein  lebendiges  Geschäft  vor  sich  geben 
sieht,  wodurch  ihm  die  Möglichkeit  erülVnet  wird,  die  Waarc  ohne 
grosse  Einbusse  und  mit  Leichtigkeit  tilglich  wieder  anzubringen. 
Jeder  kleine  Yerkaufsanftrag  kann  daher  nur  um  den  Preis  eines 
mtfsrhftltnissmftssigen  Kursdmckes  ausgeführt  werden.  Wiederholt 
sich  derselbe  Vorgang,  so  schwindet  der  Kurs  ebenso  rasch  wieder 
zusammen,  wie  er  früher  anwuchs. 

Solche  jedem  Kaufmann  geläufige  Erfahrung  beweist,  dass  zur 
BOdang  regelrechter,  verlässlicher  Marktpreise  als  nothwendige  Yor- 
bedmgung  ein  Vorrath  in  den  Händen  der  Händler  des  Marktes 
S'Mn  muss,  der  in  irgend  welchem,  die  jMöglichkeit  eines  regel- 
missigen  beweglichen  Zwischenhandels  sichernden  Verhältniss  zu 
den  durchschnittlich  Ton  Ausserhalb  auf  den  Markt  kommenden 
Aufträgen  stehen  muss. 

Ohne  Vorrathe,  die  täglich  von  Hand  y.w  Uaihl  gehen  können, 
so  dass  täglich  in  vielfachen  Umsätzen  die  Verhältnisse  von  Be- 
darf und  Zufuhr,  die  Memung,  welche  die  Spekulation  Uber  die 
«eitere  Preisentwicklung  bilden  hill^,  ihren  Ausdruck  finden,  so 
dl»  der  Inhaber  die  Sicherheit  hat,  täglich  durch  Eintritt  in  den 
lebendig  unterhaltenen  Strom  von  Umsätzen  seineu  Vorrath  zu  ver- 
nuiuiern  oder  zu  vermehren,  und  mit  dieser  Sicherheit  zugleich  die 
Zifosksht  gewunt,  dass  der  Preis,  welchen  er  morgen  machen 
hm,  noch  in  einem  yerlftsslichen  Verhältniss  zu  dem  Preise  steht, 
der  heute  notirt  wird,  —  ohne  Vorräthe  giebt  es  keine  wahren 
Marktpreise,  keine  Sicherheit,  dass  der  Handel  dem  Volkshaushalte 
itm  Dienste  leiste,  ohne  Vorräthe  wird  Handel  und  Erzeugung  und 
Befriedigung  und  Vermögen  dem  Zufiedl  preisgegeben.  Vorräthe  bilden 
die  wahre  und  einzige  Versicherung  des  geregelten  Fortlebens  jenes 
grossen  Organismus,  den  wir  die  Gesellschatt  nennen. 
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Aber  wie  gross  miiss  der  eiserne  Bestand  von  Vorräthcn  sein, 
den  der  Markt  halten  muss,  um  seine  Funktionen  voll  ausreichend 
zu  üben,  ohne  mit  diesen  der  Erzeugung  entzogenen  Kapitalien 
eine  zn  grosse  Last  für  die  fifzeugung  und  den  Verbranch  la 
werden? 

Wer  diese  Frage  beantworten  konnte,  der  hfttte*  den  Stein  der 
Weisen  gefunden.  Oder  mit  andern  Worten,  die  Antwort  ist  ebenso 
untindbar,  wie  der  Stein  der  Weisen.  Wir  können  nur  sagen,  der 
Vorrathsbedarf  ist  ebenso  veränderlich,  ebenso  täglichem  Wechsel 
unterworfen,  wie  alle  andern  Verbältnisse  im  wirthschafüichen 
Leben.  Er  ändert  sich  mit  dem  Beichthnm  oder  der  Mangelhaft 
tigkeit,  der  lokalen  Gleichmfissigkeit  oder  Verschiedenheit  der  Emd- 
ten,  mit  der  stärkeren  oder  schwächeren  Ausbildung  des  Netiea 
der  Transportmittel,  mit  der  grösseren  oder  geringeren  Arbeits- 
thoilung,  mit  den  verschiedenen  Pliasen  der  indu-lrielleii  Kntuick- 
lung,  mit  <leu  vcrsthiedencn  Konjunkturen  des  Bedarfs  fiir  den 
Verbrauch.  Das  richtige  Verhältniss  der  Vorräthe,  den  Btdoff 
fikt  den  Vorrath  hat  der  Yieläugige  Handel  jeden  Tag  genan 
ebenso  au  finden,  und  herzustellen,  wie  das  richtige  Verhältniss 
des  augenblicklichen  Verbrauchs,  den  Bedarf  fikr  dm  Verbrau^ 
Und  indem  die  Sppkiäatüm  die  Augen  des  Handels  verviellaitigt, 
macht  gie  ihn  f<i Inner  das  rieht iae   \  erhctlt7uss  zu  fint-U^ii. 

Die  Spekulation  hilft  die  Handels vorräthe  bilden,  dadurch, 
dass  sie  dieselben  filr  ihre  Inhaber  rentabel  macht.  Bleiben  wir 
hierbei  einen  Augenblick  stehen,  um  einen  Beitrag  zur  Beantwortung 
einer  Frage  zu  geben,  die  Faucher  in  dem  schon  erwähnten  Anf- 
satze  unbeantwortet  gelassen  hat  Er  6t«llte  als  Postnlat  auf,  dasa 
in  Zukunft  der  Handel  in  Haumwollc  sich  so  gestauten  müsse,  dass 
er  grössere  Vorrätlie.  als  Versicherung  gegen  die  Gefahr  einer 
zeitweisen  Unterbrechung  der  Zufuhren,  halte.  —  Ihr,  die  Ihr  be- 
hauptet, dass  die  wirthschafUicbe  Selbstbewegong  die  Anforderungen, 
die  der  Verkehr  erfiUlen  kOnne,  anch  wirklich  erfUle,  wie  kOnnt 
Ihr  hoffen,  dass  der  Verkehr  diesem  Bedflrfiiiss  von  selbst  ent- 
sprechen werde,  da  doch,  nachdem  der  Krieg  vorüber,  die  Baum- 
wolle im  Preise  sinken,  Baumwollvorräthc  sich  also  fort  und  fort 
entwerihen  müssen?  Wer  wird  Vorräthe  speichern,  wenn  die  Preise 
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schwinden?  Wenn  aber  die  Selbstbewegung  des  Verkelirs  Euer 
Postulat  nicht  erfüllt,  so  ist  entweder  Euer  Postulat  falsch,  oder 
Eure  Lehre,  dass  die  wirthschafUiche  Selbatbewegung  die  best- 
mögliche Befriedigimg  der  BedOrfiiisse  leiste! 

Die  Frage  ist  schwierig,  und  es  ad  bereitwillig  zugestanden, 
dass  die  vollgültige  Antwort  erst  von  der  Erfahrung  gegeben  wer- 
den kann.  Aber  einen  T^eitrag  zur  Beantwortung  liefert  uns  doch 
unsere  Betrachtung  des  Spekulationshaudels.  In  das  BaumwoU- 
geschäft  ist  durch  den  amerikanischen  Krieg  ein  ganz  neues  Element 
Angetreten,  das  man  früher  nicht  kannte,  das  Element  der  jetzt 
erst  vor  die  Augen  geführten  Gefahr  der  ünierbreehung  der  Zu- 
fuhren.  Es  ist  das  ein  Element,  welches,  weil  für  die  Preisbe- 
wegungen von  ungeheurem  Eintiuss.  eine  Erweiterung'  <lcr  Thätig- 
keit  des  Spekulationshanduls,  und  zwar  nicht  vorubergebend,  son- 
dern auf  die  Dauer,  herbeiflihren  wird.  Denn  nachdem  in  den 
breiten  ruhigen  Strom  riesenhafter  Fortentwicklung  auf  dem  ameri- 
kanischen Kontinente  einmal  diese  tiefimfwtthlende  Stönmg  ehige- 
griffon  hat,  wird  derselbe  vor  der  Hand  nicht  wieder  zmr  alten 
Rohe  zurfickkehren.  Die  Sldavenfn^e  ist  mit  dem  Schwerte  ge- 
löst, die  Ner^erfriigQ,  die  Frage  der  Umwandhing  der  Sklaven  in 
freie  Arbeiter,  die  auch  arbeiten,  und  in  den  BmnnwoUpßan- 
zungen  arbeiten,  der  Umwandlung  der  Freigelassenen  in  Bürger 
—  YoUberechtigte  oder  nicht,  wer  kann  es  wissen?  —  dieses  nn- 
geheure  Problem  ist  noch  nicht  gelOst  Das  politische  Gleichg^ 
wicht  in  der  Union  und  im  amerikaniBchen  Kontinente  ist  gestört: 
welche  Schwankungen  und  Umwftlsungen  werden  noch  nOthig  sein, 
um  es  wieder  lierzustellen  —  wenn  es  je  wieder  liergestellt  wird? 
In  allen  diesen  Fragen  liegen  Elemente  für  die  BauniwoUspekulation. 

Sehen  wir  weiter!  Die  Baumwollpreise  sind  mit  der  Nieder- 
lage des  Sttdens  herabgegangen,  aber  sie  sind  auch  schon  wieder 
gestiegen.  Das  Niveau,  um  welches  in  Zukunft  die  Oszillationen 
sich  bewegen  werden,  wird  nicht  mit  ehiem  Ruck  wieder  hergestellt 
Die  Wasser  verlaufen  nicht  so  plötzlich,  wie  sie  gekommen.  Es 
geht  in  Schwankungen  abwärts,  das  mag  sein,  aber  in  so  grossen 
Schwankungen,  dass  der  Besitzer  von  Vorräthen  nicht  von  dem 
abwärts  gehenden  Niveau,  sondern  von  der  einzelnen  auf-  oder 
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abwärts  gebenden  Scliwaiikung  belrotVen  wird.  Und  diese  Sch>\aü- 
knngen,  aoausbleiblicb  und  mebr  oder  weniger  bcrecbenbar,  sie 
bilden  wieder  ein  neaes  Lebenselement  flir  den  Spekulationshandd 
neben  denen,  welche  fraber  im  Baamwollgeschftft  vorhanden  waren. 

Es  prellt  hieraus  nahezu  die  Gewissheit  hervor,  das«  der 
SpekuLationahandel  in  Baumwolle  eine  verhällnisemässig  ungleich 
grössere  Ausdehnung  behalten  wird,  als  vor  dem  amerikanischeik 
Kriege.  Der  nmfEuigreichere  Spekalationshandel  zaUt  aber  den 
Vorrathshändlern  in  De-  und  Reports  ungleich  grössere  Vorratkt' 
rentetif  vervielfältigt  für  die  Vorrath ^häudler  die  (ielegeuheiteo 
▼ortheiibaften  Absatzes  und  vortbeilhafter  Wiederergänzung  ihrer 
Vorräthe.  Mit  dnem  Worte,  der  Spekulationshandel,  indem  er 
dem  Yorratbshandel  Risiko  abnimmt,  Miethen  zahlt  and  die  Be* 
wefrun^r  erleichtert,  vermindert  die  Lasten  und  vermehrt  die  Vor- 
tbeile  der  Vorräthe,  und  wenn  das  wahr  ist,  so  folgt  mit  Noth- 
wendigkeit,  dass  sich  die  dorchschnitUichen  Yorr&the  des  Bainn- 
woUmarktes,  oder  mit  andern  Worten,  das  im  Baumwollhandel  sich 
beschftftiüfende  Kapital  auf  einen  verhältnissraässicr  höheren  Betrag 
stellen  wird  als  früher  —  in  Folge  der  umfangreicheren  Thätigkeii 
des  Spekulationshandels. 

Wenn  wir  dem  Spekuhitionshandel  nichts  weiter  nachrfihmen 
könnten  als  das  Eine,  dass  ohne  ihn  die  HandelsTorrfithe  schwicfaer, 
die  Sicherheit  c:leichm?lssiirer  und  ununterbrochener  Befriediguiu 
des  Bedarfs,  die  ZuverläsM^'keit,  dass  die  am  Markte  bezabllea 
Preise  auch  wirkliche  Marktpreise  sind,  geringer  sein  würde,  so 
würden  wir  dem  Spekulationshandel  schon  seine  hohe  wirthschaft* 
Hebe  BedeutunjT  nachgewiesen,  ihn,  den  vielgeschmflhten.  „Lrcrettet" 
hal)en.  Aber  wir  wollen  weiter  gehen  und  fe-tzustellen  suchen, 
wie  der  bpekulationsliandel  unter  den  verschiedenartigen  Preisbe- 
wegungen die  Vorräthe  reguliren,  sie  dem  jedesmaligen  wiithschaftr 
liehen  Bedarf  anpassen  hilft.  Wir  kommen  hier  in  die  in  Aussidit 
gobtcilte  „Statik  und  Dynamik"  des  Re-  und  Deports. 

ZHe  Preise  steigen!  -  Wer  wird  nun  nicht  Waarenvorräthe 
speichern,  die  ja  täglich  an  Werth  gewinnen  1  Gewiss!  dis 
Speichern  braucht  in  diesem  Falle  die  Spekulation  nicht  zu  sorgen, 
das  wttrde  auch  ohne  ihre  Dazwischenkunft  geschehen.    Sie  hat 
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im  Gegentheil,  wenn  sie  an  der  Regulirimg  der  Yorräthe  mitwirken 
soll,  eine  ganz  andere  Aufgabe.  Sie  hat  zu  sorgen,  dass  nicht  zu 
viel  gespeichert  werde,  denn  wenn  man  dorch  Kaufen  und  Nicht- 
verkaufen  sein  Vermögen  verbessert,  so  ist  Gefehr,  dass  alle  Vor- 

rathshändler  u^ter  Susserster  Anspannung  des  Kredits  kuuftu  und 
Niemand  verkauft,  und  dass  daraus  schliesslicli,  wenn  dann  doch 
die  aufgestauten  Masseu  einmal  die  Däunue  durcbbrecheu  mttsseu, 
eine  allgemeine  furciitbare  Niederlage  hervorgelit. 

Die  steigenden  Preise  veradassen  den  Spekulationshandel  zu 
verdoppelter  Thätigkeit  £r  kauft  Yorräthe  adf  Zeit,  und  da  es 
leichter  ist,  ohne  Geld  zu  kaufen,  als  mit  Geld,  so  haben  die 
Terminpreise  ein  permanentes  Streben  weit  über  die  Kassenpreise 
zu  steigen.  Es  ist  dann  ein  siclieres  Gesclifift,  Vorrat  he  die  auf 
den  Markt  kommen,  zu  kaufen  und  gleichzeitig  auf  Zeit  wieder 
au  die  Spekulanten  zu  verkaufen.  Die  hohen  Terminpreise  be- 
gOnstigen  also  zunächst  die  Yermehrung  der  Yorräthe,  die  Heran- 
ziehung von  Zufuhren.  Und  das  ist  in  der  Ordnung;  denn  da 
steigende  Preise  ihren  Grund  in  der  Aussicht  entweder  auf  steigen- 
den Bedarf,  oder  auf  sich  vermindernde  Zufuhr  haben,  so  ist  Ver- 
mehrung der  Vom'Uhe  nothwendig.  um  dem  künftigen  licdarf  ge- 
recht zu  werden.  Der  Spekuhitionshandel,  indem  er  den  Vorrath 
auf  Zeit  kauft,  übernimmt  sogar  die  Gefahr,  welche  ein  wider  Er- 
warten ungOnsUger  Preislauf  dem  Inhaber  bringen  konnte.  Und 
auch  dieser  dem  Handel  geleistete  Dienst  beit^rdert  die  Ansamm- 
lung von  Yorrftthen.  Die  Mittel  hierzu  werden  zum  Theil  dadurch 
gewonnen,  dass  mit  den  Vorritthen  anderer  Waaren,  die  keiner 
solchi'n  Konjunktur  unterliegen,  geraunii  wird,  und  auch  das  ist 
bis  zu  einem  gewissen  Grade  in  der  Ordnung. 

Indem  aber  der  Spekulationsbandel  Yorräthe  auf  Zeit  kauft, 
kauft  er  Yorräthe,  die  er  selbst  weder  abnehmen  noch  speichern 
kann,  sondern  vor  dem  Termine  der  Lieferung  wieder  verkaufen 
muss.  Wenn  also  die  steigende  Preisrichtung  die  Gefahr  herbei- 
führte, dass  Niemand  verkaufen  möge,  bis  die  Preise  die  voraus- 
gesetzte Höhe  erreicht,  so  dass  nacli  vorübergehender  Untcrbrechnng 
dos  Handels,  erst  nachdem  der  Preis  einen  Sprung  gemacht,  das 
Geschäft  wieder  anfinge,  so  sorgt  die  Spekulation,  dass  immer 
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>vi('ilcr  Verkäufer  an  den  Markt  kommen,  die  einen  Vortheil  re- 
alisircn.  dass  der  Preis  sich  in  Schwankungen  aufwärts  bewegt 
und  das  Geschäft  zum  Vortheil  der  ßedarfalahjfer  im  Gange 
bleibt  Aber  am  Liquidationstage  bleiben  viele  Spekulanten  übrig, 
die  noch  nicht  mit  Yortbefl  realisiren  konnten  und  denen  es  ecfawer 
•  wird,  das  Gekaofte  wieder  unterzubringen;  denn  es  sind,  wie  wir 
voraussetzen,  mehr  Vorrftthe  auf  den  Markt  gekommen,  als  von 
demselben  abnoflossen  sind,  und  viel  von  den  neuzugeflossiiMi  Vor- 
räthen  findet  sich  sclilie^^lich  in  den  Händen  der  SpekulautciL 
d.  b.  deijenigen,  welche  nicht  Ka})ital  genug  haben,  um  selbst  die 
Yorrftthe  abzunehmen.  Wollte  der  Spekulationshandel  nun  definitiT 
abwickeln,  so  wttrde  er  mit  Schaden  abwickehi  müssen.  Er  lisst 
sich  also  reporHren,  d.  h.  er  lisst  von  Vorrathshflndleni  sdnen 
Vorrath  bezahlen  und  bis  zum  folgenden  Termin  speichern.  Natllr- 
lieh  muss  er  den  Händler  nicht  nur  für  dii'  Speichcrungskosten, 
sondern  auch  für  das  vori:eschos<ene  Geld,  mit  wi  lchem  der  Händ- 
ler ja  auf  eigene  Rechnung  speichern  oder  andere  Geschäfte  machen 
könnte,  entschädigen.  Es  entstehen  also  Reportsätze,  steigende 
Reportsätze,  unerschwingliche  Reportsätze,  wenn  die  SpeknlalioB 
sehr  umfangreich  war,  der  Markt  mit  Vorräthen  überiaden  ist  und 
Geld  mangelt.  Hohe  Reports  bedeuten  aber  hohe  Rentabilität  des 
(r^A/vorraths.  Reports  sind  Prämien,  welche  der  Spekulant  dem 
Vorrathshändlor  dafür  bietet,  dass  dtMselbe  seine  eigene  Vorräthe 
in  Geld  umwandele  und  mit  diesem  rcportire.  Die  hohen  R^^ports  , 
bilden  also  ein  Gegengewicht  gegen  die  Steigerung  der  Waaren- 
Yorräthe.  Sie  geben  einen  Impuls  dahin,  dass  der  Vorrathshaiidd 
Waaren  in  den  Verbrauch  abstosse,  dass  er,  um  die  Gteldvorräthe 
dieses  Handelszweiges,  die  jetzt  so  vorthcilbringcnd  werden,  zu  i 
vermehren,  die  Waaronvorriitho,  deren  Uebermaas»  eine  Stonmg  ' 
in  den  allgemeinen  Wirtlischaftsbetrieb  briuLren  würde,  vermindere.  | 
Freilich  kann  das  Geld  auch  anders,  als  durch  Verkauf  von  Vor- 
räthen beschafft  werden,  nämlich  durch  den  Kredit,  welcher  ans 
anderen  Verkehrszweigen,  wo  Kapitalien  übrig  sind,  dieselben  im 
Wege  des  Darlehns  in  diesen  Verkehrszweig  bringt,  der  des  Kapitals 
bedarf.  Es  ist  die  Anfjafabe  des  Kredits,  diese  Vertheil ung  der 
disponiblen  Kapitalien  auf  die  verschiedenen  Verkehrszweige  je  nach 
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Bedarf  zu  regiiliren,  und  der  Di^kdito  oder  Report,  den  jeder 
Verkehrszweig  zahlen  kann,  bildet  die  Anziehungskraft  desselben 
«nf  die  am  Markte  disponiblen  Kapitalien.  Sobald  aber  der  Markt 
der  disponiblen  Kapitalien  in  Folge  der  Inanspmchnabme  knapper 
wird,  tritt  wieder  der  Report  als  Reizmittel  für  den  Vorrathshftnd- 
1(T.  eigne  Yon*äthe  zu  räumen,  um  rcportiren  zu  können,  in  volle 
Kraft, 

Freilich,  eine  zu  sanguine  Meinung  kann  eine  ttbennässige 
Amdehfingskraft  fftr  einen  bestimmten  Handelszweig  schaffen.  Allein 

so  hxnji}  es  sich  blos  iiin  die  disponiblen  Kapitalien  handelt.,  welche 
io  Form  von  Edelmetallen  vorhanden  sind,  bildet  die  Reaktion 
der  anderen  Verkehrszweige,  die  aus  demselben  Reservoir  schöpfen, 
ein  vollkommen  sicherndes  Gegengewicht  Anders  wird  die  Sache, 
wenn  ümsatzmittel  künstlich  geschaffen  werden,  welche  den  Schein 
vorhandener  Kapitalniittel  an  ^ich  tragen,  und,  da  man  sie  fiir 
beUebig  vermehr  bar  hält,  bis  zu  einer  gewissen  Grenze  eine  be- 
liebige Preissteigerung  ermöglichen.  Solche  Umsatzmittel  sind: 
Reitwechsel  nnd  Banknoten,  mit  denen  Reitwechsel  diskontirt  oder 
einire-perrte  Vorräthe  beliehen  werden.  Geschieht  dies  in  erheb- 
lichem Umfange,  so  entsteht  künstliche  Preissteigerung  und  Uan- 
debkrisis. 

Die  Gegenwirkung  der  Spekulation  gegen  diese  Gefehr  besteht 
darin,  dass  sich  in  ihrer  Mitte  eine  Gegenpartei  bildet,  welche 
den  li'ilarf  der  kaufenden  Spekulanten  durch  Zeitverkäufe  von 
Waaren.  die  sie  nicht  besitzt,  befriedigt,  in  der  Hoffnung,  dass 
die  hohen  Preise  so  viel  Vorräthe  auf  den  Markt  bringen  werden, 
da«  sie  das  Verkaufte  vor  dem  Liefemngstermine  wohlfeiler  wieder 
einkaufen  kann.  Aber  gegen  solche  ^Kontrcmine"  wehren  sieb 
nicht  nur  die  Hausse -Spekulanten,  sondern  auch  die  in  gleicbcr 
Riehtung  interessirten  Vorrathsbesitzer,  indem  sie  die  auf  den 
Mirkt  kommenden  Vorräthe  aufkaufen  nnd  einsperren,  nnd  sie 
kflmien  dies,  wenn  und  so  lange  Lombardbeleihungen  und  Reit- 
^»"Bchsel  Geld  bringen.  Die  definitive  Sicherung  gegen  jene  Gefahr 
findet  sich  also  da,  wo  die  Reitwechsel  diskontirt,  die  Waarenvor- 
rtthe  beliehen  werden  wollen,  im  Bankgeschäfte.  Thut  dieses  durch 
»twige  Prflfantg  der  zum  Diskonto  prftaentlrten  Wechsel,  durch 
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weise  Zurückhaltung  in  der  lieleihuii}.'  fiiigc^perrter  Wiiarenvnr- 
rätbe  die  ihm  durcli  das  Interesse  der  eigenen  Sicherheit  aaier- 
legte  Pflicht,  so  bewirken  die  hohen  Keportsfttze  selbst  die  noth- 
wendige  Abminderung  der  Yorräthe,  indem  sie  ftkr  den  Vomths- 

hiiinller  den  Üe^iU  von  Geld  vortheilhatter  machen,  als  den  Besitz 
von  Waareu. 

Hier  ist  wohl  der  Platz,  um  einige  Bemerkungen  über  das 
Bankgeschäft  einzufügen,  welches  einer  so  verantwortungsTollea 
Aufgabe  zu  genügen  bat.    Von  dem  Preislaufe  der  Waaren  hingt 

die  Sicherheit  seiner  Lombards,  der  Werth  seine>  \Vech>elporte- 
fcuiües  ab.  hat  also  die  Aufgabe,  bei  der  Beleihuniz  der 

Waaren  und  Diskontirung  der  Wechsel  die  Lage  des  betreffieodett 
Marktes  stets  im  Auge  zu  behalten.  Die  blosse  Ausschliessnag 
von  Gefülligkeit-^wech^eln  genügt  nicht.  Der  Wechsel,  den  etwa 
der  eine  V'orrathshäudier  auf  den  andern  zieht,  an  den  er  seiueii 
Yorrath  verkauft,  ohne  dass  dieser  letztere  durch  den  Verkauf  aus 
dem  Markte  geht,  ist  genau  ebenso  gefahrlich,  wie  der  Gefülig- 
keitswechsel,  obgleich  er  als  ein  (Jescbäftswechsel  auftritt  Auf 
diesem  Wege  kann  aus  dem  blossen  raschen  von  Hand  zu  Hand 
gehen  der  Waare  eine  Reilie  von  Diskontowechselu  hervorgehen, 
die  alle  als  Geschaftswechsel  ohne  Anstand  diskontirt  werden,  and 
doch  alle  nur  den  einen  unverkauften  Yorrath  als  sichernde  Baas 
haben.  Geht  der  Vorrath,  und  das  ist  an  einem  Tage  möglich, 
durch  die  llande  eines  gnnzen  Alphabets  von  Vurrathshäadlem, 
so  ist  der  vierundzwanzigfache  Betrag  an  Diskontowechsehi  gö- 
scha£fen,  für  welchen  nur  der  einfache  Betrag  eines  noch  nidit 
aus  dem  Markte  genommenen  Yorraths  als  Sicherheit  dient 

Dies  ist  die  eine  Gefahr,  welche  da^  Bankgeschäft  zu  ver- 
meiden hat,  und  welcher  es  um  so  leichter  uolerliegt,  je  mehr  es 
durch  das  Privileg  der  Notenemission  zu  dem  Ghiuben  verleitet 
wird,  dass  ee  durch  die  Notenpresse  Geld  machen  kdnne  und  dass 
e>  sein  Privileg  empfangen  habe,  um  zu  grosser  Steigerung  des 
Zin-fusses  vorzubeugen  und  dem  Handel  in  kritischen  Moraenteu 
unter  die  Arme  zu  greifen.  Wenn  der  Reportsatz  durch  seine  i 
Höhe  anzeigt,  dass  ein  grosses  Interesse  für  die  Hansse  und  eis 
verbreiteter  Glauben  an  dieselbe  vorhanden  ist,  wenn  die  Khe 
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desselben  zugldeh  terieitet,  auf  alle  Weise  Geld  zn  schaffen,  so 
ist  Einschränkung  der  Di-kontinin^en  uotliwcndig,  damit  die  hohen 
Reports  zur  Beseitigung  der  Eiaspcrrungspolitik  zwingen.  Williges 
and  wohlfeUes  Diskontiren  der  Wechsel  dieses  HandelazweigeB  ist 
miter  diesen  ümstfinden  eine  Qaelle  des  Unheils  nnd  die  hohen 
Reports  bilden  das  klarste  Merkzeichen,  duäs  das  Bankgeschäft 
zurückhaltend  werden  muss. 

Die  andere  Geüahr  liegt  in  der  Beieihnng  der  Waarenvor- 
titthe  mittelst  Noten.  Die  Lomhardbeleihung  ist  eine  nngesande 
Veranlassung  und  Grundlage  der  Notenemi^bion.  Sie  schafft  neue 
Imsatzmittel,  während  die  Noten  nur  die  Aufgabe  haben  können,  an 
die  Stelle  bereits  geschaffener  Umsatzmittel  (der  GeschAftswechs^)  za 
treten«  Sie  gieht  diese  neugeschaffenen  Umsatzmittel  denen,  welche 
durch  Waareneinsperrung  künstliche  Preissteigerung  erzeugen  oder 
aufrecht  erhalten  wollen,  während  das  Bankgeschäft  seine  Umsatz- 
unttel  nur  in  die  Hände  de^enigen  geben  soll,  der  durch  Verkauf 
von  Vorrathen  dne  Beihe  Yon  Umsfttzen  yeranlasst  hat,  welche 
dis  Noten  heschfiftigen,  nnd  zugleich  sich  als  ein  Kanfionann  le- 
gitiodrt,  der  das  Bedürfniss  hat,  seine  Vorräthe  wieder  zn  ergänzen. 

Werfen  wir  noch  einen  raschen  Blick  aui'  die  Reportsatze, 
«ie  sie  sich  in  der  Periode  üirer  Haosse  gestalten.  In  regel- 
mSarigen  Zeitlftnften  kann  man  yon  einem  marktgängigen  Report- 
ntxe  innerhalb  eines  Handelszweiges  sprechen.  Er  gestaltet  sich 
ailerdiEg5  verschieden  je  nach  dem  Kredit,  den  die  einzelneu 
Spekulanten  gemessen;  aber  die  Verschiedenheiten  sind  nur  ge-  $ 
riigflgig,  und  um  so  geringfügiger,  mit  je  grosserer  Sicherheit 
Bian  auf  eine  gOnstige  Preisentwicklung  rechnet  Man  weiss,  dass 
•iie  Spekulanten  nur  mässige  Mittel  besitzen,  die  hinreichen,  um 
bitiercuzen  bis  zu  einer  gewissen  Höhe  zu  bezahlen.  Aber  es 
bändelt  sich  auch  lediglich  um  die  Frage,  ob  sie  die  Differenzen 
decken  können,  welche  sich  bis  zum  nftchsten  Termine  etwa  er- 
geben können.  Denn  derjenige,  welcher  den  Spekulanten  das 
<Mü  leihet,  iiat  ja  die  Waare,  und  es  fragt  sich  nur,  ob  jene 
zun  Teiabredeten  Termine  „abnehmen",  d.  h.  die  Differenz  werden 
leistoi  können,  wdehe  sich  etwa  beim  Wiederverkaof  zn  ihren 
nagoBslen  ergiebt  Ihnen  ist  ja  kern  Kapital  zur  Verwaltung  an- 
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yertrant,  sondern  lediglich  die  Yerpflichtnng  auferlegt,  eineWaaie, 

welche  sie  jeden  Tag  verkaufen  können,  bis  zu  einem  bestimmten 
Tage  wieder  zu  verkaufen,  und  die  Ditlereuz  des  Preises,  zu  welchem 
sie  abzunehmen  haben,  und  desjenigen,  zu  weichem*  sie  TerlonfeD. 
wenn  der  Preislauf  zu  ihren  Ungunsten  ausftllt,  ans  eigenen  Ifitteh 
zu  decken.  Sobald  aber  die  Steigerung  der  Reportsfttze,  die  Gdd- 
noth  am  Ultimo,  beweist,  dass  der  ^larkt  in  prekärer  Lage  ist. 
liegt  die  Gefahr  grösserer  Differenzen  vor,  und  bei  den  im  Allge- 
meinen beschrftnkten  Mitteln  der  Spekuhinten  tritt  die  Eventualität 
yiel  nfther,  dass  sie  Differenzen  Yon  der  sich  mOglicherwase  er- 
gebenden Höhe  nicht  werden  aufbringen  können.  Dies  hat  einer- 
seits zur  Folge,  dass  die  Reportsätze,  als  Zinsfuss  berechnet,  eine 
Höhe  erreichen,  zu  welcher  die  andern  Formen  des  Zinsfosses  am 
ofhen  Geldmarkte  sdten  oder  nie  gelange,  andererseits,  dass  m 
marktgängiger  Fuss  der  Reports  kaum  mehr  anzugeben  ist,  weil 
man  sich  jeden  einzelnen  Spekulanten  nach  seiner  Leistungsfähig- 
keit genau  ansieht,  und  danach  seine  Forderungen  stellt»  so  dass 
sich  die  beträchtlichsten  Verschiedenheiten  in  den  wirklidi  beabl- 
ten  Keportsätzen  ergeben. 

Der  Reportsatz  ist  eine  AutVendung  des  Spekulanten  fiir  die 
Fortsetzung  seiner  spekulativen  Stellung  in  der  Hausse.  Je  hoher 
der  Reportsatz  ist,  um  so  mehr  schwindet  der  Yortheil,  dea  er 
im  günstigsten  Falle  haben  kann,  und  um  so  grösser  wird  die  Ge- 
fahr des  Verlustes.  Die  Sensibilität  des  Reportniarktes,  die  Neiguna 
des  Reports  bei  starker  Belastung  der  Spekulation  mit  Engagements 
auf  eine  unverhältnissmässige,  für  minder  kreditwürdige  Spekalaaten 
gftnzlich  entmuthigende  Höhe  zu  steigen,  hat  zur  Folge,  dass  der 
Report  einen  kräftigeren  Druck  zur  Losschlagung  der  VorrSÜie 
übt,  als  irgend  eine  andere  Form  des  Zinsfusses.  Wenn  aber  von 
Spekulanten  realisirt,  d.  h.  verkauft  und  nicht  wieder  geliauft  wird, 
so  ftbt  dieser  Vorgang  einen  Druck  auf  die  Yorrathshfindler,  auch 
ihrerseits  den  Markt  von  übermässigen  Yorräthen  zu  entlasten. 

Es  folgt  hieraus,  dass  der  Report,  weil  er  die  emptindlich^e 
Form  des  Zinsfusses  ist  und  leicht  zu  einer  drückenden  Höhe  steigt, 
nicht  nur  einen  zuoerlaangen  Gradmesser  für  die  Belaetmg  des 
Markee  mit  Vorräthen,  sondern  auch  einen  rae^  fertiffen  und 
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hnftio  xcirkendm  Exekutor  bildet,  um  dciB  Uebermaass  der 
Vorräthe  wegzuschaffen. 

Bis  hierher  haber  wir  vom  Report  nur  in  seinem  Verbfiltniss 
zn  einem  fjanz  bestimmten  Geschäftszweige  gesprochen.  Wir  haben 
ihn  zwar  als  eine  Erscheinungsform  des  Zinsfusses  beliandelt,  aber 
»^ir  müssen  doch  im  Auge  behalten,  dass  er  nicht  als  ein  solcher 
Zios  erschien,  der  for  Kapital  za  beliebigem  Gebraache  gezahlt 
wird,  sondern  als  Vergütung  ftlr  die  üebemahme  eines  Vorraths 
anf  bestimmte  Zeit,  für  ein  Kapitaldarlelien,  aber  für  ein  solches 
n  einem  ganz  bestimmten  sehr  eng  begrenzten  Zwecke.  Der 
Reportsatz  erscheint  hier  kaum  in  irgend  welchem  Zusammenhange 
mit  dem  allgemdnen  Stande  des  Kapitalmarktes,  er  steht  in  yiel 
näherer  Verbindung  mit  dem  Preise  derjenigen  Waare,  welcho 
reportirt  wird,  al<  etwa  mit  dem  am  (ieldmaiktc  geltenden  Dis- 
kontosatze. Wir  haben  indess  zugleich  nicht  umbin  können,  selbst 
dem  Diskontosatze  eine  analoge  Beziehung  zu  einem  bestimmten 
Waarenpreise  zu  geben,  indem  wir  dem  Bankgeschäfte  riethen, 
mit  der  Diskontirung  von  Wechseln,  die  aus  den  Kreisen  von 
üäadlem  eines  hohe  Reports  aufweisenden  Geschäftszweiges  kom- 
laeo,  znrackhaltend  zu  sein,  d.  h.  sie  entweder  gar  nicht,  oder 
nur  mit  sehr  Torsichtiger  Auswahl,  oder  nur  zu  höheren  SStzen 
di^kontiren.  Der  Wechseldiskonto  ist  ja  nicht  blos  der  abstrakte 
Zinssatz,  zu  welchem  Kapital  von  dem  gleichgültigen  Markte,  zu 
jleichgfiltigem  Zweck  genommen  wird,  er  ist  der  Preis,  zu  welchem 
Kapital  vom  Markte  entnommen,  d.  h.  bestimmten  konkreten  Ge- 
schlftszweigen  yorenthalten  und  einem  konkreten  Geschäftszweige 
TTitrpfnhrt.  wird.  Er  stt^ht  also  in  jedem  einzelnen  Falle  in  ganz 
i>estimmtem  Zusammenhange  mit  der  Preis-  und  Goschäftsentwick- 
long  eines  ganz  bestimmten  Zweiges  des  Handels  oder  der  Pro- 
duktion, welchem  e^  Kapital  zuftihrt  Das  Bankgeschäft  und 
Qtnentlich  das  Diskontogeschfift  des  offenen  Geldmarktes  bevorzugt 
diejenigen  Wechsel,  denen  diese  konkrete  Xatur,  dieser  innige 
Zmumnenhang  mit  einem  bestimmten  Geschäftszweige  genommen 
ist,  die  den  Charakter  einer  abstrakten  Nachfrage  nach  Kapital 
angenommen  haben.    Diese  Umwandlung  der  Wechsel  geschieht 

durch  die  Unterschrift  eines  mit  dem  Geschäftszweige,  dem  der 
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Wechsel  seine  Entstehung  verdankt,  nicht  nnmittelhar  zasammai- 

hangenclcii  Gcscluift^niauns,  durcli  die  .,<Iritte  Unterschrift\  welche 
unsere  Banken  so  gern  sehen,  durch  die  Unterschrift  eines  Bank- 
hansea  von  unzweifelhafter  Zahiungsföhigkeit,  welche  den  Wecfasd 
in  die  Klasse  der  ^besten'*»  oder  der  Wechsel  erster  Klasse  teisetzt 

üor  Report  kann  diesen  allgemeinen,  abstrakten  Charakter 
nicht  annehmen,  er  vermag  sich  von  dem  Preise  der  bestimmten 
Waaren,  für  deren  Reportirung  er  gezahlt  wird,  nicht  zu  treoDeo. 
Ja,  es  kommt  tftglich  vor,  dass  derselbe  Handelsphitz  in  dem  einen 
Zweige  des  Geschftfts  hohe  Reports,  in  dem  andern  gleiohieitig 
niedrigere  Reports  oder  Deports  zur  Erscheinung  bringt.  Am 
Aktienmarkte  kann  in  derselben  Liquidation  die  eine  Aktie  mii 
Report,  die  andere  mit  Begort  übertragen  werden.  Vermöge  dieser 
nnentfembar  konkreten  Natur  des  Reports  bildet  derselbe  gewi»e^ 
masscn  den  Denunzianten  derjenigen  Handelszweige,  welche  in  im- 
gesunder  und  darum  minder  kreditwürdiger  Lage  sich  befinden. 
Dennoch  kann  man  nicht  sagen,  dass  der  Report  nicht  auch  von 
der  allgemeinen  Natur  des  ZinefuMee  an  sidi  behalte,  TemO^ 
deren  er  neben  dem  Diskonto  nnd  der  Rente  als  eine  Erscheinungs- 
form des  Zinses  aufgcfasst  werden  kann.  Er  gewinnt  diese  'ill- 
gemeine  Natur  um  so  mehr,  je  mehr  die  Spekulation  auf  )iie 
Preissteigenmg  eine  allgemeine,  mehrere  oder  die  meisten  Handeis- 
zweige nm&ssende  ist,  ein  Fall,  der  bei  allgemeiner  Prosperitfit, 
oder  bei  dem  Wiedereintritt  ruhiger  Verhältnisse  nach  Krieg  oder 
inneren  Unruhen,  oder  bei  einer  Bewegung  in  dem  Werthc  der 
Edelmetalle  einzutreten  pflegt 

Wenn  wir  den  Beport  in  dieser  seiner  allgemeinen  Nitar 
♦  aU  Form  des  Zinses  betrachten,  so  drftngt  sich  eine  Vergleichnng 
desselben  mit  den  anderen  Formen  dos  Zinses,  dem  Diskonto  und 
der  Mente  au^  und  es  wird  zugleich  nothweddig,  die  Wechselbe- 
ziehungen zu  ontersacfaen,  in  welche  der  Report  mit  diesen  aitideni 
Erschehinngsformen  des  Zinses  tritt 

Der  ^  marktgängige  Zinsfuss"  ist  ein  Ausdruck,  den  man  in 
einer  Weise  zu  gebrauchen  gewöhnt  ist,  als  ob  wirklich  der  hcn- 
sehende  Zinsfuss  etwas  so  EinheitUches  wäre,  dass  er  sich  jeden 
Augenblick  etwa  in  einem  bestimmten^Prozentsatze  aosdrilckeB 
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Hesse,  und  als  ob  die  Verschiedenheit  des  Zinses,  welclio  sich 
uuter  der  Herrschaft  des  marktgängigen  Zinsfusses  iu  den  einzelnen 
Kreditgeschäften  geltend  macht,  etwa  lediglich  in  der  verschiedenen 
Sicherheit  der  kreditirten  Kapitalien  und  in  der  davon  abhängigen 
verschiedenen  Yerdchenmgsprftmie,  die  im  Zinse  bezahlt  wird, 
ihren  Grund  hätte.  Mit  dieser  Annahme  stehen  indess  die  That- 
sachen  im  entschiedensten  Widerspruche,  und  in  den  verschiedenen 
Erscheinungsfonnen  des  ^marktgängigen  Zinsfasses''  ersdieint  er 
sdbst  ^eicbzeitig  so  Oberaus  verschieden,  dass  von  einem  emheit- 
liclica  marktgängigen  Zinsfusse  in  jener  strengen  Bedeutung  nicht 
die  Rede  sein  kann. 

Man  gewöhnt  sich  leicht»  den  Diskontosatz  unserer  zentralen 
Dotenan^benden  Banken  als  den  marktgängigen  Zhnsfdss  anzu- 
sehen. Aber  mit  Unrecht  In  der  Regel  wird  an  den  zentralen 
Mfirktcn  hilliger,  als  gleichzeitig  von  jenen  Banken,  diskontirt, 
vv.ihrend  au  anderen  Plätzen  wieder  ein  höherer  Piskontosatz  die 
Begel  bihlet  £s  ist  beispielsweise  nichts  ungewöhnliches,  dass 
der  Berliner  Markt  erste  Wechsel  zu  8  bis  8^  Prozent  diskontirt, 
während  die  preussische  Bank  auf  4  Prozent  stehen  bleibt.  Es 
kann  dies  in  regelmässigen  Zeiten  auch  gar  nicht  anders  sein. 
Dem  die  preussische  Bank  tauscht  die  Wechsel,  die  in  ihr  Por- 
tefeoQle  wandern,  gegen  Noten  um,  denen  gegenober  sie  das  Risiko 
trägt  dass  sie  jeden  Tag,  und  oft  zu  unbequemer  Zeit,  haare 
2^ang  fordernd,  bei  ihren  Kassen  anklopfen.  Der  Priyatdiskonteur 
dagegen  diskontirt  mit  baarem  Gelde  oder  preussischen  Banknoten, 
umL  ibemimmt  hierdurch  kein  ähnliches  Bisiko. 

Und  wie  verbält  es  sieh  mit  der  gegenseitigen  Stellung  des 
Bankdiskontos  und  der  Rente?  —  Wir  wollen  in  das  Jahr  1856 
zurückgehen,  wo  bekanntlich  am  Geld-  und  Aktienmarkte  konvul- 
sifische  Bewegungen  vor  sich  gingen.  An&ogs  September  erhöhte 
die  preussische  Bank  ihrsn  Diskonto  von  4  auf  4^  Prozent  "^e 
bewegte  sich  gleichzeitig  die  „Rente"?  —  Der  Ausdruck  der  Be- 
wegungen der  marktgängigen  Zinsrente  liegt  in  dem  Preise  der- 
scften,  d.  h.  in  den  Kursbewegungen  der  Zinspapiere.  Wenn  bei 
eiaeai  «aarictgängigen**  Zinsfasse  von  4  Prozent  die  vierpcozentigen 
Fspiere  100  stehen,  so  mftssten  sie,  wofern  der  Ziusfuss  sich  auf 
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4^  Prozent  erhöht,  etwa  auf  89  im  Korse  herabgesetzt  werdo. 
Eine  Herabsetzung  des  Kurses  der  reinen  Ziuspapiere  hat  nun  alier 

damals  wetUi  luiiüiuclbar  nach  der  Erhöhiiiig  des  liaukiiiskuii^ 
noch  auch  mehrere  Wochen  vor  derselben  in  irgend  annähern- 
dem Grade  stattgefunden.  Preussische  Staatsschuidscheine  hatten 
sich  seit  dem  Frieden  zwischen  87  und  86  bewegt,  und  giosen 
iu  jener  Zeit  der  Di>küütserhöhung  von  86 n[  auf  8');^  zurück. 
Dieser  zuverUissige  Barometer  zeigte  also  eine  nur  ganz  unmerk- 
liche Veränderung  des  Zinsfiisses  der  Rente,  eine  YerilndenDg 
die  kanm  den  Namen  einer  solchen  Tcrdioit  Wir  konnten  statt 
der  Staatsschuidscheine  ebensogut  jedes  andere  zinstragende  Papier 
des  Kurszettels  herauswählen,  keines  zeigte  gleichzeitig  eine  der 
Diskonterhöhung  auch  nur  entfernt  entsprechende  Kursherabseuimg. 

Und  wie  bewegte  sich  der  Beport  an  der  Fonds-  und  Aküeii- 
bOrse?  —  Derselbe  stand  Ende  Juli,  also  lange  vor  der  Diskonto- 
erhOhong,  fiir  die  meisten  Aktien  auf  der  Höhe  von  1  bis  H  Prozent 
per  Monat,  also  von  12  bis  18  Prozent  per  Jahr.  Ende  Augu:^t 
war  er  auf  Prozent  per  Monat  oder  6  Prozent  per  Jahr  zortek- 
gegangen,  und  unmittelbar  nach  der  DiskontoerhOhung  versdniand 
er  fast  ganz,  indem  man  per  Kassa  und  auf  Zeit  zu  fast  gleicheaa 
Preise  kaufte,  also  nur  die  in  der  Kouponsberechnung  steckenden 
Zinsen  zahlte.  Der  RepoH  machte  also  eine  dem  Diskontositxe 
ganz  entgegengesetzte  Bewegung  durch. 

Die  Yersddedenhdt  der  Bewegungen,  welche  jene  drei  & 
scheinungsformen  des  „marktgängigen  Ziiibfusses"  verfolgen,  Lt-st 
schon  ohne  genauere  Prüfung  schliessen,  dass  die  in  den  drei 
Formen  erscheinenden  Prozentsfttze  des  Kapitals  die  Preise  Ua 
ganz  verschiedenartige  Dienste  bilden,  welche  Terschiedenen  Per 
iuiieu  zu  verschiedenartigen  Zwecken  geleistet  werden,  dass  also 
das  Angebot  wie  die  Nachfrage  bei  den  drei  Formen  des  Zins- 
fusses  ganz  yerschieden  sind.  Wenn  man  dennoch  sagt,  in  allen 
drei  Füllen  werde  Kapital  gegen  Ausbedingung  dnes  Zhises  kreditiit, 
so  ist  dies  eine  Abstraktion,  die  zu  nichts  weiter  dient,  als  zur  Eio- 
rangirung  der  Einzeiftüle  in  ein  mehr  oder  weniger  geschickt  angelegtes 
System»  der  man  aber  durchaus  keinen  weiteren  Werth  beilegen  dar! 

Es  ist  aber  auch  in  der  That  etwas  ganz  anderes,  ob  ein 

• 
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Gutsbedtser,  eine  Eisenbabn,  eine  fiegiening  za  ausserordentlichen 
Untemefamungen  fbr  lange  Jahre  ein  Kapital  borgt,  um  es  der 

stehendcD  Unternehmung,  dem  Grund  und  Boden  einzuverleiben, 
oder  um  es  irar  unproduktiv  zu  verzehren  und  aus  mageren  Steuer- 
erträgen mühevoll  zu  amortibiren;  oder  ob  ein  Kaufmann  sich  einen 
Wechsel  in  Kleingeld  umzuwandeln  wünscht;  oder  ob  ein  Spekulant, 
der  abnehmen  mnss,  ohne  seine  Hoflbungen  auf  die  Hausse  erftkllt 
zu  sehen,  sich  das  Geld  zur  Abnahme  schafft,  ohne  die  Spehulations-  • 
Operation  abzuschliessen.  Nicht  nur  die  Zwecke  und  Personen 
sind  verschieden,  sondern  auch  die  Natur  des  Kapitals,  welches 
in  den  verschiedenen  Fällen  dargeliehen  wird. 

Mit  dem  blossen  Unterschied  der  Verwendung  des  kreditirten 
Kapitals,  ob  zu  daumder  Veranlagung  oder  für  kufende  Geschäfte, 
reichen  wur  zur  Erklftmog»  dieser  Mannichfiütigkeit  von  Erscheinun- 
gen und  Varietäten  nicht  aus.  Derselbe  glebt  nur  euien  entfernten 
Anhaltspunkt,  den  es  übrigens  festzustellen  lohnt,  um  wenigstens 
einen  ersten  Anknüpfungspunkt  zu  gewinnen.  Je  nachdem  niimlich 
das  zu  Darlehn  gesuchte  Kapital  auf  lange  Daner  in  einer  stehen- 
den Unternehmung  fest  und  schwer  rcalisirbar  angelegt  werden, 
oder  nur  vorübergehend  in  den  laufenden  Geschäftsbetrieb  eines 
gewerblichen  Unternehmens  übergehen  soll,  um  nach  wenigen  Tagen, 
V^ochen  oder  höchstens  Monaten  wieder  in  die  Hände  des  Gläu- 
bigers zurückzukehren,  ist  nicht  nur  die  Nachfrage  eine  verschie- 
dene, sondern  auch  das  Angebot.  Es  kann  Zeiten  geben,  wo  I.and- 
wirthschaft  und  gewerbliche  Unternehmungen  mit  fest  angelegtem 
Kapital  tibersättigt  sind,  und  Zirkulations-  oder  Betriebskapital  suchen, 
um  die  festen  Anli^^  gewinnreich  zu  beschäftigen.  In  solchen 
Zeiten  wird  nach  Kapital  fbr  dauernde  Veranlagung  wenig  oder 
gar  keine  Nachfrage  existiren,  desto  dringender  aber  wird  der 
Begehr  nach  Kapital  fiir  laufende  Geschäfte  sein:  es  müsste  also, 
wenn  die  Nachfrage  allein  entscheidend  wäre,  die  Rente,  der  Zins- 
fuss für  fest  angelegtes  Kapital,  sehr  niedrig,  der  Diskont,  der 
Zinsfuss  filr  das  ?orübergehend  in  ein  Geschäft  eintretende  Betriebs- 
kapital dagegen  sehr  hoch  stehen. 

Zu  fester,  schwer  realisirbarer  Anlage  kennen  nur  die  positiven 
Ersparnisse  dargeliehen  werden;  denn  nur  fUr  diese  kann  der  In- 
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haber  eine  daaernde  Beute  Iiaben  wollen,  bei  welcher  es  weniger 

auf  die  Realisirbarkeit  als  anf  die  solide  Sicherheit  ankommt. 
Kapitalien,  wclclic  nur  vorübergehend  disponibel  sind,  welcher  der 
Eigenthümer  nach  kurzer  Frist  wieder  für  seine  eigenen  Zvecke 
bedarf^  bilden  deigenigen  BedOrfiussen  g^geoAber,  welche  äoe 
dauernde  Anlage  verlangen,  an  vnd  für  sich  kein  Angebot,  wekh« 
auf  den  Preis  des  Kredits  einen  wesentlichen  Einfluss  üben  kann. 
Also  auch  das  Kapitalangebot  ist  ein  wesentlich  verschiedeD<^.  je 
nachdem  das  Kapital  fär  den  einen  oder  liar  den  andern  Zweck 
gesucht  wird. 

Diese  Unterschiede  wirken  verschiedenartig  ein  auf  Ik  Be» 
wegungen  der  Kente  einer-  und  des  Diskonto's  und  Reports  anderer- 
seits; denn  anch  das  im  Wege  des  Reportgeschäfts  gesuchte 
pital  soll  dem  Kreditempfibiger  nur  Torllbeigehend,  zur  Abwiddiiiig 
seiner  laufenden  Geschalte,  dienen,  und  kehrt  zu  dem  Kreditizta- 
den  zurück,  sobald  die  Abwickeliiiicr  erfolgt  ist 

Indess  hat  der  Verkehr  Formen  gefunden,  in  welchem  auch 
die  ttbergesparten  Kapitalien  den  laufenden  Geschäften  dieneo,  abo 
leicht  realidrbar  und  rasch  unrianfend  angelegt  werden.  Wen 
wir  annehmen,  dass  der  Inhaber  von  Ersparnissen  mit  seinen  Ka- 
pitalien diskontirt,  so  ist  dies  schon  ein  Fall  der  bezeichneteo 
Art  £s  ist  dies  aber  kein  Ausnahmefall,  sondern  ein  regehnioiges 
und  au  grossartigem  Um&nge  ausgebildetes  Geschäft,  ein 
zweig  ohne  dessen  Existenz  der  gegenwärtige  gesellschaftliclic  Zs- 
stand  unmöglich  wäre  —  das  Bankgeschäft  nämlich.  Denken  vir 
uns,  statt  des  eben  Torausgesetzten  einzelnen  Sparers,  ein  grosses 
Bankgeschäft;,  welches  in  den  Hftnden  eines  üntemehmers  eigeiie 
und  fremde  Fonds  in  Diskonten,  Eontokurrenten  und  fthnlicben 
Kreditgeschäften  anlegt,  oder  denken  wir  uns  eine  Aktienbank, 
welche  dieselbe  Aufgabe  in  noch  grossartigerem  Massstabe  ver- 
folgt, so  haben  whr,  so  weit  das  Anlagekapital  dieser  Untenish* 
mnngen  reicht,  die  unseren  täglichen  Anschaunngen  sehr  geläufige 
Form,  in  der  ersparte  Kapitalien  nicht  vorübergehend,  sondern 
auf  die  Dauer  dem  Kredit  für  laufende  Geschäfte  gewidmet  siod. 
und  als  solche  durch  ihr  Kreditangebot  auf  den  marktgftngigeD 
Diskontosatz  erheblidi  einwirken. 
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Aof  der  andern  Seite  schafft  sich  auch  der  Kredit  ftür  dauernde 
Teranlagong  Formen^  welche  die  Heranziehung  auch  der  yoruber- 

gehend  beschäftigungslosen  Kapitalien  zum  Zwecke  haben  und  diesen 
Zueck  erreichen.  Um  dem  Diskontobcdürfniss  auf  seinem  eigenen 
Gebiete  Koolcunenz  ni  machen,  schafft  sich  nämlich  das  Kapital- 
bedftrfiiiiss  Ar  dauernde  Anlagen  leicht  flbertiagbare  Schuldobliga- 
tioo,  aus  welchen  das  darin  angelegte  Kapital  durch  Yerftussernng 
leicht  wieder  realisirt  werden  kann,  ohne  dass  der  Schuldner  seine 
Schuld  zu  tilgen  braucht.  Es  sind  dies  unsere  börseimiässigen 
Ziaseffekten,  Staatsschuldscheine,  Pfand-  und  Rentenbriefe,  Priori* 
ttten  oder  wie  sie  sonst  heissen  mögen.  Auch  die  Aktien  können 
aw  diesem  Gesichtspunkt  hierher  gezählt  werden.  Die  Möglich- 
keit, dass  diese  Papiere  auch  den  nur  vorübergehend  disponibeln 
Ksi^talien  zur  rentablen  Anlage  dienen  können,  beruht  darauf 
dass  foftdauemd  ein  gewisser  Betrag  an  Kapitalien  beschftftigungs- 
los  ist,  und  dass,  sobald  an  der  einen  Stelle  ein  Kapital  wieder 
in  beine  regelmässige  Beschäftigung  eintritt,  also  aus  den  Obliga- 
tiooea,  in  welchen  es  angelegt  war,  herausgezogen  werden  muss, 
so  einer  andern  Stelle  wieder  ein  entsprechender  Kapitalbetrag, 
der  bisher  beschäftigt  war,  beschäftigungslos  wird  und  jene  Ob- 
ligationen tibernimmt.  Schlägt  diese  Voraussetzung  fehl,  so  Ijleiben 
die  betreffenden  Obligationen  angeboten,  ihr  Kui's  muss  sinken  und 
der  lisherige  Inhaber  hat  Verlust  Die  Verhinderung  solcher  Un- 
RgehdMgkeiten,  soweit  diesdben  auf  ZuftUigkeiten  beruhen,  bfldet 
eine  der  Aufgaben  des  Börsen-  und  des  Bankgeschäfts  im  \v eiteren 
Sinne,  welches  der  Kegel  nach  hinreichendes  Kapital  bereit  hält, 
na  die  zur  Verftussemng  angebotenen  Papiere  zu  abemehmen, 
vd,  wenn  die  entsprechende  Naehfirage  sich  meldet,  wieder  ab- 
zugeben. 

Auf  diese  Weise  ist  ein  Theil  des  fester  Veranlagung  gewid- 
aeiea  Kredits  auf  die  nur  Torübergehend  disponiblen  Kapitalien 
Mgeviesen,  und  wird  von  dieser  beweglichen  und  flottirenden  Masse 
daend  in  der  Sehwebe  gehalten. 

So  ist  die  Wechselwirkunp  zwischen  Diskont  und  Rente  ge- 
geben. Steigende  Volkserspamisse  vermehren  nicht  nur  die  Summe 
der  disponiblen  Kapitalien,  sondern  führen  auch  einestheils  vor- 
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übergehend  (bis  zu  dem  Augenblicke  niünlich,  wo  sie  zur  festen 
Veranlagiing  übergehen),  andemtheils  auf  die  Daner,  indem  sie  in 

dem  Bankgeschäfte  selbst  eine  dauernde  Anlage  suchen,  dem  Bank- 
gescliäfte  und  durch  dieses  dem  Kieditbedürfnissc  liir  laufende  Ge- 
schäfte vergrösserte  Kaititalfonds  zu,  wirken  also  nicht  nur  auf  die 
Eente  sondern  auch  auf  den  Diskont  errnftssigend  ein.  Werden  auf 
der  andern  Seite  die  vorübergehend  disponiblen  Kapitalien  knapp,  so 
steigt  nicht  nur  der  Diskont  sondern  auch  die  Rente,  indem  grosse 
bununen  von  Ziuspapieren  verkäullich  werden  und  die  Kurse 
drücken.  Anf  diese  Weise  bringen  die  Verhältnisse  des  KofMlr 
angeboU  eine  der  Tendenz,  nicht  aber  anch  dem  Grade  nach 
übereinstimmende  Bewegung  in  den  Prozentsatz  der  Zinsrente  und 
des  Diskonts. 

Ein  Gleiches  thun  die  Verhältnisse  des  Kapitalbedfirfiunes. 
Das  Kapitalbedürfiiiss,  welches  in  unmittelbarer  Wecbel- 
wirknng  zur  Zinsrente  steht,  ist  das  Bedürfiiiss  nach  s.  g.  sfteheih 

<len  Kapitalien,  d.  h.  nach  solchen  Kapitalanlagen,  welche  sieb 
nicht  durch  Einen  Umsatz  verzehien  und  wieder  ersetzen,  welche 
viehnehr  einer  ganzen  Reihe  von  Produktionsprozessen  dienen,  sidi 
allmülig  yerbranchen  und  erst  nach  hinger  Zeit  wieder  eraetnn 
(Werkzeugen).  Dasjenige  Kapitalbedürfniss  dagegen,  welches  in 
unmittelbarer  Wechselwirkung  zum  Diskonto  steht,  ist  das  Bedürt- 
niss  nach  Betriebsfonds,  d.  h.  nach  solchen  Kapitalmitteln,  welcbe 
jedesmal  durch  einen  Produktionsprozess  verzehrt  und  wieder  er- 
setzt werden  (Yorrftthen). 

Wollte  man  diese  Abstraktion  festhalten,  so  kcainte  mau  ^i^li 
denken,  dass  einmal  das  Bedürfiaiss  nach  stehenden  KapiULiea 
sehr  gering,  also  die  Beute  sehr  niedrig,  das  Bedürfiüss  nach  um- 
laufenden Kapitalien  aber  sehr  gross,  also  der  Diskont  sehr  hoch 
wiire.  Ein  solches  Verhältniss  ist  in  der  That  in  Uebergangsepochen 
möglich.  Aber  es  ist  nur  von  kurzer  Dauer.  Der  (jrund  hienon 
liegt  nicht  nnr  darin,  dass  das  beiden  Bedürfnissen  gegeDftbe^ 
stehende  Kapital-Angebot  ein  um  so  gloichartigeres  ist,  je  mehr 
die  Formen  des  Kredits  sich  entwickelt  haben,  sondern  auch  darin, 
dass  beide  Arten  der  Kapitalnachtrage  in  enger  Wechselwirkung 
stehen  und  die  eine  von  der  andern  abhängig  ist 
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Das  stehende  Kapital  bedarf  nämlich  des  umlaufenden,  um 

überhaupt  rentabel  und  werthvoil  zu  sein.  Eine  Werkstätte 
ohne  Kolistoff(>,  ein  Schiff  ohne  Vcrfrachtuugsgegcüstuude,  eine 
Eisenbahn  ohne  Kohlen  und  Guter  ist  dem  Eigenthümer  weniger 
als  Nichts  Werth,  sie  macht  Kosten  ohne  etwas  einznbringen.  Wenn 
also  das  ümlaafskapital  mangelt  und  der  Diskonto  steigt,  so  wird 
das  stehende  Kapital  entwerthet,  und  die  Inhaber  sucheu  einen 
Iheil  ihres  stehenden  Kapitals  in  umlaufendes  (zunächst  in  Geld) 
omzosetzen»  um  den  Best  des  ersteren  rentabel  mid  werthvolier  zu 
machen.   Das  stehende  Kapital  wird  angeboten  und  wohlfeiler. 

Der  Preis  des  stehenden  Kapitals  ist  aber  nichts  Aiuleres, 
als  der  Preis  der  Durchschnittsrente  welche  dasselbe  unter  regel- 
mässigen Verhältnissen  abwkft  Wenn  das  stehende  Kapital  wohl- 
feiler wtfd,  so  wird  mit  andern  Worten  die  Beute  desselben  billiger; 
dieselbe  Rente  ist  mit  einem  geringeren  Kapital  m  erkaufen.  — 
Die  Rente  sinkt  im  Preise,  das  heisst  mit  andern  Worten:  der 
Ziusfuss  der  Beute  steigt.  Etwa  4  Wochen  nach  der  oben  er- 
wftlmten  Diskontoerhöhong,  £nde  September  1856,  machte  sich 
diese  Rttckwirknng  des  Diskonto's  auf  die  Rente  plötzlich  geltend, 
man  suchte  Zinspapiere  um  jeden  Preis  zu  verkaufen,  und,  indem 
*ier  Preis  derselben  rasch  üel,  stieg  der  marktgängige  Zinst'uss 
<ia  Beate.  So  zieht  ein  Steigen  des  Diskonto  mit  Nothwendigkeit 
ein  Steigen  des  Zinsfnsses  der  Rente  nach  sich.  Der  Grad  der 
Steigerung  ist  allerdings  ein  verschiedener;  die  Rente  pflegt  nicht 
^0  hoch  zu  steigen,  wie  der  Diskont,  aber  auch  nicht  so  tief  hin- 
abzugehen; wir  sahen  1857  und  1864  preussische  Staatsschuld- 
sdieifie  nicht  auf  50,  aber  1862  auch  nicht  auf  110. 

Das  Reportgeschäft  endlich  wOrde,  wenn  es  lediglich  ein  kurz- 
lri;tiges  Kreditgeschäft  für  laufende  Handelsgeschäfte  wäre  (und  diese 
^atur  scheint  es  anzunehmen,  wenn  die  Spekulation  auf  die  Preisstei- 
geroDg  eine  die  Mehrzahl  der  Handelszweige  umfassende  wird,  die 
Haosseströmung  also  jenen  allgemeinen  Charakter  annimmt,  den  wir 
in  diesem  Augenblicke  vurau^ssetzeu)  in  dieselbe  Kategorie  mit  dem 
I^iskonto-  und  Lombardgeschäfte  fallen.  Allein  das  Reportgeschäft 
onterscheidet  sich  durch  seinen  besonderen  Zweck  Ton  den  ge- 
turnten analogen  Geschäften  so  weaent]ic|i,  dass  sich  die  Bewegung 
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des  Reports  häufig  lauge  Epochen  hiudurch  durchaus  verschiedea 
Ton  der  des  Diskonts  gestaltet  Der  Spekulant  lAsst  sich  repor- 
tiren,  wenn  er  Geld  braucht.  Er  braucht  aber  kdn  Geld,  um 
seine  Spekulation  auf  die  Hausse  gelungen  ist  und  er  l>ei  der 
Liquidation  einen  reichlichen  Erlös  einstreicht.  Das  Reportgeschäft 
bildet,  im  Falle  die  erwartete  Hausse  bis  zum  Stichtage  des  ers(c& 
Zeitgeschäftes  nicht  eingetreten  ist,  die  Fortsetzung  der  Spekiilation 
auf  die  Hausse.  Hierin  liegt  die  Ursache  fÄr  eigenthümliehe  Ge- 
stalt ungeu  der  Frage  und  des  Angebots  iu  Beziehung  auf  deu 
Report. 

Zeitkäufe  schliessen  nicht  blos  Diejenigen  ab,  weldie  ach 
reportiren  lassen,  sondern  Alle  welche  auf  die  Hausse  speknüm 

wollen,  ohne  dass  sie  das  zum  festen  Kassaankauf  der  Eftekt« 
nöthige  Geld  hahen  oder  anwenden  vollen.  Mit  Dem,  der  sich 
reportiren  lässt,  erscheint  also  als  Nachfrage  die  ganie  gleicbieitig 
zuerst  eintretende  Haussespekulation  auf  dem  Markte,  und  Da^ 
jenige,  welcher  durch  den  Report  baares  Geld  sucht,  um  abodmei 
zu  küunen,  ist  den  Chancen  unterworfen,  welche  die  Nachfrage 
von  Seiten  der  gesammten  Spekulation  mit  sich  fahrt  Die  Spt- 
kulationsnachfrage  kann  aber  gerade  zu  Zeiten,  wo  auf  dem  B»- 
kontomarkte  Geld  Oberaus  „flüssig''  ist,  sehr  bedeutend  sdn  voi 
einen  hohen  Report  herbeiführen.  Ebenso  kann  iu  Zeiten,  wo 
umgekehrt  Geld  sehr  knapp  ist,  die  Haussespekulation  eben  wegei 
dieses  Umstandes  ihre  ThftUgkeit  ganz  einstellen,  so  dass  air 
Bicjem'gen,  welche  durch  die  Unmöglichkeit,  aus  eigenen  Mittda 
abzunclimen,  gezwungen  sind  ihre  waghalsige  Haussespekulatiuii  iffl 
Wege  des  Reports  fortzusetzen,  als  Nachfragende  auf  dem  Markte 
erscheinen.  In  solchem  Falle  ist  es  sogar  möglichi  dass  der  B^ 
port  sich  Torübergehend  sehr  drückt  Bei  der  Abwickehmg  des 
Juli  1856,  wo  die  Bank  in  liberalster  Weise  zu  4  Prount  äs^ 
kontirte,  war  in  Berlin  der  Geldmangel  an  der  Fonds-  und  Aktien- 
börse  so  drückend  geworden  und  zugleich  die  Spekulation  so  zu-  ' 
yersichUich,  dass  der  Beport  flQr  einzelne  der  beliebtesten  Papiere 
auf  Prozent  fftr  einen  Monat,  oder  12 — 18  Prozent  per 

Jahr  sich  steigerte.  Fünf  Wochen  später  erhöhte  die  Bank  ihren 
Diskont  plötzlich  auf  5  Prozent,  das  Geld  zog  sich  zurück,  ood 
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gate  Diskontowechsel  waren  nnr  mit  der  grössten  Mtthe  nnterzn- 

bringen.  Diese  Verwickelung  schüchterte  die  Spekulation  so  ein, 
dass  sie  ihre  Einkäufe  auf  ein  Minimum  einschränkte.  Die  Nach- 
frage für  Zeitkäufe  schwand  in  solchem  Grade  zusammen,  dass 
der  Report  unmittelbar  nach  der  Diskontoerhöhmig  plötzlich  her- 
absank. Ja,  wenn  eine  steigende  Bewegung  des  Diskonto  eintritt, 
so  pflegt  sehr  Irald  die  herrschende  Richtung  der  Spekulation  um- 
zuschlagen. Man  liquidirt  nicht  nur  die  Hanssccn.fiagements,  man 
spekulirt  überwiegend  auf  die  Baisse,  und  mitten  in  der  Periode 
steigender  Diskonto's  kommt  —  der  Gegensatz  des  Reports,  der 
Deport  zur  Erscheinung,  bis  endlich  der  Andrang  nach  Kapital 
im  Höhepunkte  der  Srisis  so  gross  wird,  dass  man  Waaren  per 
Kassa,  aber  auch  nur  per  Kassa,  um  jeden  Preis  verkauft,  um 
nur  augenblicklich  baares  Geld  zu  sehen.  Dann  verschwindet  der 
Deport  nach  seiner  vorübergclienden  Erscheinung  sehr  rasch,  und 
macht  einen  dem  hohen  Diskontosatze  des  Marktes  entsprechenden 
Report  Platz.  • 

Wenn  wir  also  die  Bewegungen,  welche  die  drei  Erscheinungs- 
formen des  Zinsfusses  neben  einander  in  so  kritischer  Periode 
machen,  vergleichen,  so  ergiebt  sich  aus  dem  nothwendigen  und 
sichtlichen  Zusammenhange  Folgendes:  Zuerst  erscheinen  in  Folge 
der  allgemeinen  einseitigen  Hausscrichtung  der  Spekulation  sehr 
hohe  Reportsätze;  sie  deuten  an,  dass  die  Preisbewegung  auf  ge- 
fahrvollen Wegen  sich  befindet  und  der  Geldmarkt  zum  Zweck 
der  Einsperrung  stark  in  Anspruch  genommen  wird.  Es  folgt 
die  Steigerung  des  Diskontosatzes,  welche  die  Baisse-Spekulation 
wach  ruft  und  damit  in  Folge  des  steigenden  Angebots  auf  Zeit 
niedrigere  Reportsätze,  vielleicht  sogar  Deports,  herbeiführt.  Die 
Rente  folgt  dem  Diskonto  langsam  nacli.  bis  die  Geldnoth  zu 
Kassenverkäufen  um  jeden  Preis  zwingt  und  damit  •einerseits  zu 
einer  erheblichen  Steigerung  der  Rente,  andererseits  zu  den  nat&r- 
lichen  Reports&tzen  führt 

Wfthrend  in  letzter  Instanz  ein6  entsprechende  Bewegung 
zwischen  Report  und  Diskonto  stattfinden  muss,  erleidet  der  erstere 
durch  die  zahlreichen  und  wechselvollen  Verhältnisse,  von  denen 
er  abhängig  ist,  so  mannigfache  Perturbationen,  dass  eine  lieber- 
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einstimmnng  der  Bewegung  oft  nicht  erkennbar  ist  Der  lacht 
bewegliche  nnd  tinregelmassig  sehwankende  Beport  steht  m  den 

Diskonto  in  äbiilicheiii  Vorliiiltni^^e  wie  der  ITnilaiif  der  Konvten 
zu  dem  der  Planeten.  Die  Balincu  jener  sind  so  exzentiisch  und 
unterliegen  so  mannigfachen  Perturbationen,  dass  ihr  Zusammen- 
hang mit  dem  Sonnensystem  oft  nicht  erkennbar  ist  Sie  kebrai 
aber  dennoch  immer  wieder  zur  gcmein^amoll  Sonne  zurück. 

Klar  ist,  dass,  wahrend  eine  starke  Steigerung  der  Beport-  j 
Sätze  in  einem  bestimmten  Verkehrszweige  und  f&r  bestimmte 
Waaren  eine  ungesunde  Lage  dieses  Geschäftszweiges  andeutet  | 
eine  starke  Steip^erunq^  der  Reportsatze  in  vielen  Gc-chaft^zweieeii  ! 
und  am  Markte  der  Kapitalanlagepapiere  das  Ilerannaheu  einer 
allgemeinen  Krlsis  'anzeigt 


Wir  gehen  zu  der  andern  Alternative  über:  die  Preise  faäen^ 
und  es  ist  alle  Aussicht  auf  eine  weitere  abschüssige  Bewegin^ 
Wie  in  aller  Welt  wird  sich  nun  jemand  entschliessen  TontÜie 
zu  halten,  gar  Vorratlie  zu  kanftni,  es  sei  denn  zu  Preisen,  dif 
unter  dem  voraussiclitlichen  Ziele  der  Baissebewegung  stehen?  Ist 
nicht  Gefahr,  dass  der  Markt  jede  Ffthigkeit  verliere,  Vorritbe 
anders  aufzunehmen,  als  zu  voUstftndig  anomalen,  für  die  ProdB- 
zenten  ruinirenden  Preisen?  Ist  nicht  Gefahr,  dass  die  Besorjnn» 
vor  der  Baisse  alle  Inhaber  veranlasse,  sicli  ihrer  Waaren  zu  ent^ 
ledigen,  so  dass  schliesslich  der  Markt  ohne  Yorräthe  bliebe  v 

Allerdings  liegen  solche  Gefahren  vor.  Die  Produzenten  wolkn  i 
ebensogut  verkaufen,  wie  der  Torrathshftndler,  aber  diesem  gelingt  , 
es,  weil  er  dem  Verbrauclier  näher  stellt,  eher  und  mit  geringerem 
Verlast.  Hat  er  verkauft,  so  ist  er  Herr  der  Situation  und  bietet 
dem  hoffnungslosen  Produzenten  so  niedrige  Preise,  dass  diem 
allein  der  Vertuet  dee  Preierüekgangee  trifft.  In  der  Mitte  dieser 
Eventualitäten  liegt  noch  die  eine,  dass  die  Zufuhr,  so  gros<  sie 
auch  sein  mag,  nicht  so  rasch  auf  den  Markt  komme,  wie  nun 
erwartet,  und  dass  die  übereilte  Bäumnng  der  Vorrftthe  f&r  eine 
kürzere  oder  Iftngere  Epoche  peinlichen  Mangel  zur  Folge  habe. 
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Es  fehlt,  80  lange  wir  den  Spekalationsbandel  hinweg  denken, 
auf  dem  Markte  ein  Faktor,  der  zwei  Funktionen  zu  üben  liat, 
um  das  Geschäft,  feni  von  Extravaganzen,  in  geregeltem  Gange 
zn  erhalten,  und  um  die  bei  dem  Preisrückgange  onvermeidlichen 
Terfaiste  so  zu  vertheilen,  dass  sie,  wenn  auch  ftlr  alle  Betheiligten 
unangenehm,  doch  für  so  wenige  wie  möglich  ruinirend  worden, 
dass  namentlich  nicht  die  Produzenten  allein  vom  Verluste  betroffen 
werden,  wfthrend  der  Handel  sich  dem  Verluste  entzieht.  Denn 
da  der  Handel  die  Chancen  der  Preissteigerung  auszubeuten  volle 
Gelegenheit  hat,  so  würde  er  ja  einseitig  gewissermassen  als  Parasit 
auf  dem  wirthschaftlichen  Organismus  wTicheni,  wenn  er  nicht  zum 
Besten  der  Produktion  auch  seinen  Theil  der  Chancen  des  Preis- 
rOcfcganges  ftbemähme.   Diese  beiden  Funktionen  sind 

1)  die  Konservirung  eines  Yorraths  am  Markte, 

2)  die  Konservirung  einer  Nachfrage  auch  während  der  Rück- 
wärtsbewegimg  und  zu  den  weichenden  Preisen. 

Diese  Funktionen  übt  der  SpeknlationshandeL 
Jn  dem  Momente  wo  die  erste  entfernte,  unbestinunte  Gefahr 
eines  Preisrückganges  auftritt,  beginnt  die  ^Kontremine\  d.  h.  die 
Spekulation  auf  'hn  Freisr-äckgang,  ihre  Thätigkeit. 

Um  diese  genau  würdigen  zu  können,  müssen  wir  die  Ur- 
sachen, welche  ein  Preisrückgang  haben  kann,  vor  Augen  führen. 
Wir  meinen  nicht  die  letzten  Ursachen,  denn  diese  können  so 
inannigfaltig  sein,  dass  es  schwer  sein  würde,  dieselben  zu  ei- 
scbopfen.  Wir  meinen  die  nächsten  Ursachen,  wie  sie  auf  dem 
Markte  zur  Erscheinung  kommen.   Diese  können  sein: 

1)  Vermehrung  des  Angebots  bei  sich  gleichbleibender  oder  sich 
weniger  vermehrender  Nachfrage. 

2)  Verminderung  der  Nachfrage  bei  sich  gleichbleibendem  oder 
sich  weniger  vermindemdem  Angebot 

3)  Vermehrung  des  Angebots  und  Verminderung  der  Nachfrage. 
Das  Angebot  kann  sich  yennehren,  sei  es,  dass  es  aus  den 

Händen  der  i'roduzenten  reichlicher  zuHiesst,  sei  cs,  dass  grosse 
Vorräthe,  die  bisher  von  den  Vorrathshändlem  zurückgehalten 
wden,  ausgeschüttet  werden. .  Die  Nachfrage  kann  sich  yennin- 
dem,  weil  der  Bedarf  abnimmt,  oder  wdl  die  Vorratbshftndler  auf- 
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hören  anzurufen.  Sie  kann  sich,  mm  die  Waare  jede  Ffthij^eit, 
wirthschafUich  gebrancht  zu  werden,  verliert^  auf  Null  oder  £B»t 
anf  Noll  reduziren,  so  dass  der  Preis  auf  Kidl  oder  £ut  auf  Nun 

zurückgeht 

Unter  allen  diesen  Voraussetzungen  handelt  die  Kontremine 
nach  gleichen  Grundsätzen  und  in  gleichen  Formen.  Sie  rechnet 
darauf  dass  bis  zu  einem  gewissen  Termine  mehr  Vorrftthe  als 
Kauflust  anf  den  Markt  kommen  werden,  dass  sie  also,  wenn  sie 
jetzt  auf  Uefenmg  zu  jenem  Termine  Waaren  verkauft,  die  ^ 
nicht  besitzt,  inzwischen  Vorräthcn  bciregnen  werde,  die  sich  ihr  zu 
wohlfeileren  Preisen  anbieten,  so  dass  sie  ihr  Engagement  vor  dem 
Verfalltage  mit  Vortheil  decken  kann. 

Wo  ündet  sie  aber  für  ihr  nngedecktes  Angebot  Käufer?  Nun, 
die  Frage  ist  nicht  schwer  zu  beantworten.  Der  Gedanke,  dass 
ein  Freisrackgang  eintreten  mflsse,  envacht  zuerst  in  einem  oder 
wenigen  Köpfen,  während  der  Markt  im  Uebrigen  noch  im  Ver- 
trauen schwimmt.  Diese  wenigen  Fernsichtigen  linden  leicht  Käufer, 
wenn  sie  zu  oder  etwas  unter  dem  Tagespreise  anbieten.  Wenn 
diese  nnn  aber  soviel  verkauft  haben,  als  sie  nur  anbringen  konn- 
ten, so  wissen  die  Uebrigen,  dass  eine  Nachfrage  am  Markte  ist, 
die  bis  zu  einem  bestimmten  Zeitpunkte  Befriedigung  suchen  mtcM, 
eine  Nachfrage,  die  weil  sie  neben  der  gewöhnlichen  Bedarfsfrage 
auftritt,  sehr  hohe  Preise  zahlen  mus>,  wenn  die  von  ihr  erwar- 
teten Vorräthe  nicht  rechtzeitig  auf  den  Markt  kommen.  Wenn 
nun  die  Ueberzeugung,  dass  ein  Preisrückgang  bevorstehe,  weiter 
und  weiter  um  sich  greift,  so  steht  daneben,  um  die  Festigkeit 
des  Marktes  aufrecht  zu  erhalten,  auch  die  Ueberzengnngi  dass 
jene  ausserordentliche  Nachfrage  vorhanden  ist  Es  wachsen  neben 
Spekulationsverkäufem  auch  Spekulationskäufer  zu,  zumal  man  nicht 
weiss,  ob  nicht  die  Zeitkaufer  Uber  die  wohlfeiler  erstandenen  Vor- 
räthe bereits  anderweitig  für  den  Verbrauch  verfügt  haben,  so 
dass  sie  zum  Theil  nicht  wieder  als  Verkäufer  auftreten.  So  ent- 
wickelt sich  ein  breiter  Strom  von  Zeitverkänfen  und  Zeitkäoto. 
Es  besteht  eine  permanente  Nachfirage  ftr  Decknngeu,  und 
die  vermehrt  zu  Markt  kommenden  Yorräthe  finden  willige 
Käufer,  der  verminderten  Anzahl  von  Bedarfskiiufcru   tritt  eine 
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Bundc^geuossenschaft  von  Deckungskäufern  hinzu.  Der  Markt  be- 
hält die  Fähigkeit,  Vorräthe  aufzunehmen  zu  einer  Zeit,  wo  er 
dieselbe  yölUg  verloren  haben  würde;  der  Verkehr  bleibt  im  Flnss 
za  einer  Zeit,  wo  er  unterbrochen  gewesen  sein  würde.  Allerdings, 
der  Preisrückgang  wird  nicht  yerhindert.  Aber  an  die  Stelle  einer 
springenden  Preisbewegung  tritt  eine  langsamere  Entwicklnng.  Die 
Baisse  ffingt  früher  an  und  hört  später  auf  und  voliziciit  sicli  unter 
mannigfachen  Schwankungen.  Diese  verlangsamte  Bewegung  hat 
zur  Folge,  dass  die  Produzenten  Zeit  und  (Gelegenheit  gewinnen, 
zn  besseren  Preisen  zu  verkaufen,  als  es  sonst  der  Fall  gewesen 
sein  würde,  und  ihren  Yerlnst  znm  Th^  aof  den  Markt,  d.  h.  auf 
die  Vorraths-  und  Speknlationshändler  abzuwälzen ;  und  unter  diese 
.•selbst  vcrtheileu  sich  die  Verluste,  indem  die  Vornithc  während 
ihrer  Werthverminderung  bei  der  grobsen  Lebendigkeit  der  speku- 
lativen Umsätze  durch  die  Hände  einer  Reihe  von  Eigenthümem 
oder  Solchen  gehen,  welche  die  Ge&hr  des  Preisrückganges  tragen. 
Indem  man  sich  gegenseitig  Verluste  zuschiebt  und  Verluste  wieder 
durch  Gewinne  am  Preisrückgänge  zu  decken  versteht,  gewinnt 
der  Markt  die  Natur  eines  grossen  Versicliernngsvfrhandes,  der 
die  Verluste,  welche  sonst  «lie  Produzenten  und  die  wenigen  Vor- 
rathsbesitzer allein  und  oft  ruinirend  treffen  wtirden.  auf  das  grosse, 
am  Markt-  und  Spekuhitionsgeschftfte  betheiligte  Publikom  vertheilt 

Um  diese  ausserordentlich  .wichtige  Funktion  des  Speknlations- 
handels  in  mehr  konkreter  Gestalt  vor  Augen  zu  ftihren,  sei  uns 
ein  Exkurs  auf  die  Fonds-  und  Aktienbörse,  oder,  wie  wir  sie 
auch  nennen  können,  den  Kapitalmarkt  erlaubt,  um  die  Wirksam- 
keit der  vielgesclimähten  Kontrennne  näher  zu  analysiren. 

Die  Aktienbörse  kauft  und  verkauft  Papiere,  weiche  die  Be- 
prftsentanten  rentabler  Kapitalanlagen  bilden.  Die  neu  krdrten 
Papiere  dieser  Art  gehen  gewöhnlich  zunächst  aus  den  Händen 
der  Gründer  an  die  Börse  und  durch  diese  in  die  Hände  des  Ka* 
pitalibteupuhlikums.  Die  Waare,  welche  den  Gegenstand  dieses 
Verkehrs  bildet,  ist  eine  solche,  welche  der  Regel  nach  nicht  kon- 
sumirt  wird;  denn  an  eine  Konsumtion  kann  man  nur  etwa  bei 
den  Aktien  denken,  welche  einer  Ausloosung  und  Amortisation 
unterliegen,  und  bei  den  Anleihftbligationen  und  Rententiteln  welche 
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vom  Scbnldiier  gekündigt  oder  znrQckgekanft  werden.  Da  nun  aber 
das  Privatpublikum  zu  verschiedenen  Zeiten  eine  verschiedene  AI- 
sorptioDsrähigkeit  für  diese  Art  von  Waaren  hat,  so  muss  die  Börse 
immer  bereit  sein,  die  schon  abgesetzten  Aktien  und  Zinspapieie 
wieder  anfeonebmen.  Sie  befindet  sich  in  einem  normalen  Zustande, 
wenn  der  Bedarf  sich  deichbleibt,  und  dem  immer  entstehenden 
neuen  Angebot  gegenüber  ein  entsprechender  rascher  Abzug  statt- 
findet Aber  die  wirthschafUichen  Bewegungen  gehen  meist  io 
Schwankungen  vor  sich.  Es  giebt  Zeiten  wo  das  Pablikom  der 
Kapitalisten  unersättlicli  scheint,  es  giebt  Zeiten  wo  die  Kapitalien 
andere  Wege  suclien  und  ein  Zustand  der  Uebersättigung  eintritt, 
in  welchem  die  Inhaber  ihre  Aktien  eben  so  rasdif  oder  nodi 
rascher,  wieder  an  die  Börse  abgeben  möchten,  wie  de  dieselbefi 
au^nommen  haben. 

Was  von  den  Schwanknnfzen  de>  Aktienverkehrs  im  Allge- 
meinen gilt,  das  macht  sich  auch  noch  für  einzeln*'  Pnpiere  gdtaod. 
Wenn  eine  Eisenbahn  nicht  die  erwartete  Bentabilit&t  int,  so 
wollen  die  Inhaber  sich  von  den  Aktien  derselben  losmachen  und 
tragen  dieselben  auf  die  Börse.  Wenn  Banken  schlechte  Geschäft? 
machen,  so  strömen  ihre  Aktien  an  die  Börse  zurück.  Das  rriwl- 
publikum  hat  in  solchen  FAllen  das  Interesse,  seine  F^»iere  so 
thener  wie  möglich  zn  verkanfen,  wie  es  im  andeiTi  Falk  das 
Interesse  hat,  so  wohlfeil  wie  mögHch  einzukaufen. 

Die  wirthscliaftliclie  Aufgabe  der  Börse  ist  nun.  einen  rasoben 
und  den  Umständen  nach  vortheilhaften  Absatz  der  Papiere,  wdcbe 
das  Pabliknm  anszostossen  sacht,  zu  ermöglichen.  Nun  aber  ist 
die  Börse  in  der  Regel  gleichzeitig  mit  dem  Publikum  Qbersitlift 
und  wenn  das  Publikum  das  Vertrauen  zu  einer  Aktie  oder 
einer  Klasse  von  Aktien  verloren  hat.  so  ist  dies  auf  Seiten  der 
Börse  wenigstens  gleichzeitig,  in  der  Regel  sogar  frfther  der  Fall 
Wie  soll  also  in  solchen  Fällen  die  Börse  dazu  kommen,  <n 
kaufen,  ohne  dem  Publikum  dafür  unverhältnissmässige  Opfer  auf- 
zuerlegen ? 

Man  denke,  um  allbekannte  Beispiele  herauszugreifen,  an  die 
Katastrophe  der  Kosel-Oderberger  Aktien.  Plötzliche  und  ganz 
unTerhfiltnissmässige  MinderännahnOn  stellten  die  Rentabilität  einer 
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Aktie  in  Frage,  dereu  letzte  Reute  sich  auf  1 G  Prozent  bcreclmcte, 
und  deren  Kurs  sich  auf  eine  dieser  Beate  entsprechende  Höhe 
gestellt  hatte.  Die  Einnahmeaueftlle  stiegen  mit  jeder  Woche,  und 
die  gl^chzeitig  zu  Tage  tretende  Nothwendig^eit  nngehenrer  Mehr- 
ausgaben Hess  bald  die  Zahlungsfähigkeit  des  Unternehmens  zweifei* 
haft,  kurz  darauf  die  Zahlungsunfähigkeit  ge^^^ss  erscheinen.  Welcher 
noch  so  kühne  Spekulant  hätte  in  dieser  Zeit  Wilhelmsbahn-Aktien 
kaufen  mr)gon,  um  eine  aus  den  Verhältnissen  des  Unternehmens 
motivirte  Hausse  abzuwarten?  Wenn  die  Börse  blos  aof  solche 
Hansse  speknlirte,  wenn  sie  blos  auf  die  Hausse  flberhaupt  speku- 
lirte,  so  wftren  Wilhelmsbahn-Aktien  TÖllig  nnyerkSnflich  gewesen 
und  die  Privatinliaber  würden  den  ganzen  riesenhaften  Verlust, 
der  auf  der  einen  Seite  von  einem  den  Noniinahvertli  bedeutend 
übersteigenden  Agio,  auf  der  anderen  Seite  vou  der  Werthlosigkeit 
begrenzt  wurde,  zu  tragen  gehabt  haben. 

Aefanlich  war  es  1857  mit  den  Aktien  der  ausserprenssischen 
Zettelbanken  in  dem  Augenblicke,  wo  die  Absicht  der  preussischen 
Regierung,  die  Noten  derselben  vom  Gebiete  unseres  Staates  mög- 
lichst auszuschliessen,  bekannt  wurde.  Die  Entmuthigung  war  so 
oligomein  und  so  grenzenlos,  dass  sich,  wenn  es  sich  darum  ge- 
handelt hätte  auf  eine  in  den  Verhältnissen  der  Unternehmungen 
begrOndete  Hausse  zu  warten,  durchaus  kein  K&ufer  für  Geraer, 
Thlkringer,  Luxemburger  oder  Darmstädter  Zettelbankaktien  ge- 
funden hätte. 

Wie  Wörde  es  aber  unter  solchen  Voraussetzun;jcn  um  die 
Interessen  des  Publikum-  stellen!  Bekanntlich  bat,  namentlich  bei 
den  Bankaktien,  die  Börse  den  grössten  Vorlheil  an  dem  Agio 
nnd  seiner  Steigerung  gehabt.  Sie  hat  die  Aktien  mit  dem  höch- 
sten Agio  in  die  Hände  des  Publikums  gebracht,  sie  hat  an  dem 
Steigen  der  Kurse  grosse  Summen  gewonnen.  Könnte  nun  das 
Publikum  nicht  einen  Theil  der  Verluste,  die  beim  Herabgehen  zu 
erleiden  sind,  auf  die  B(ir>e  abwül/en.  x»  wäre  in  dem  \  crkeljr  die 
Börse  der  allein  gewinnende,  das  Publikum  der  allein  verlierende 
Theil.  Die  Börse  wäre  die  Verkäuferin,  die  beim  Verkaufe  ihren 
Yortheii  realisirte,  das  Publikum  wflrde  gekauft  haben,  um  nachher 
bei  dem  Eintritt  der  Katastrophe  nicht  wieder  verkaufen  zu  können. 
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Es  muss  also,  damit  die  Börse  ilnre  Fonktionen  als  Kapital- 
markt ganz  erfülle,  gerade  im  Interesse  des  Publikums  der  Ka- 
pitalisten, im  Börsenverkehr  ein  Element  vorbanden  und  wirksam 
sein,  welches  die  Börse  zwingt,  auch  in  den  Zeiten  der  £ntiiioÜii- 
gung  und  des  Znrnckströmens  der  l^apiere  Kftnferin  zn  sein.  Und 
dieses  mit  wunderbarer  Macht  wirkende  Element  ist  die  £mfr«- 
miTie. 

Wer  hat  nicht  schon  den  Vorwurf  gehört,  dass  die  Kootre- 
mine  „verkaufe  was  sie  nicht  hat"!  Alle  Gesetsgebungen  baben 
den  Versuch  gemacht,  diese  Schfindlichkeit  zu  hintertreiben;  nan 

hat  verlangt,  dass  bei  jedem  Licferuncrscroschäft  über  Werthpnpi»TC 
sofort  die  Serien  und  Nummern  angegeben  würden,  welche  verkauft 
werden,  damit  Niemand  ftber  einen  Besitz  im  Yoraos  mftgeo 
könne,  den  er  erst  noch  erwerben  wolle.  —  Ja,  die  Kontrone 
thut  noch  Schlimmeres;  indem  sie  verkauft  was  sie  nicht  bwiW, 
spekulirt  sie  darauf,  dass  bis  zum  Lieferunustage  die  Inhaber  ich 
zu  ihr  herandrängen  werden,  um  ihr  die  Papiere,  welche  ae  zu 
liefern  verpflichtet  ist,  zu  hilligerem  Preis  in  die  Hände  zn  geben! 
—  Auch  das  lässt  sich  nicht  ^engnen,  Inknipatin  macht  sich  anch 
des  Verbrechens  «chuldi?,  auf  den  Schaden  anderer  Leute  zu  spe- 
kuliren,  und  man  muss  sogar  zugeben,  dass  es  ihr  um  so  lieber 
ist,  Je  tiefer  die  Preise  herabgehen,  zu  welchen  sie  kauft,  was  sie  | 
zu  liefern  Terpflichtet  ist 

'  Aber  man  muss,  elie  man  verdaniiiit.  anch  die  andere  Seite 
der  Sache  betrachten.  Indem  die  Kontrcniinc  auf  den  ^Rain" 
ihrer  Mitmenschen  spekulirt,  reduzirt  sie  denselben  auf  dasjenige 
Maass,  welches  unter  den  obwaltenden  ümstfinden  das  möglich  ge- 
rin^rste  ist.  Sic  thnt  dies  freilich  ohne  ihre  Absicht,  und  der 
Morahst  wird  dem  einzelnen  Fixer  daraus  kein  Verdienst  machen. 
Aber  der  Yolkswirth  und  der  Gesetzgeber  stehen  auf  einem  andern  , 
Standpunkte;  sie  mflssen  selbst  das  Baubthier  schonen,  wenn  es 
^  ntttzliches  Baubthier  Ist 

Ein  Papier,  welches  im  Sinken  begritfen  ist,  würde  Niemand 
kaufen,  um  es  zu  behalten  oder  um  es  wieder  zu  verkaufen.   In-  \ 
haber  würden  fikr  ein  solches  Papier  erst  dann  Kfinfer  finden»  i 
wenn  Hoffirang  wflre,  dass  sein  Briefkurs  den  tiefeten  Punkt  er 
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racht  hätte.   Da  dieser  Punkt  in  der  Begel  erst  dann  eintritt, 

wenn  das  Papier  unter  das  herabgesunken  ist,  was  man  seinen 
zinnern"  oder  „wahren"  Werth  zu  neunen  pflegt,  so  würden  also 
beim  Eintritte  eines  Ereignisses,  welches  ein  Kurssinken  moUyirt, 
die  Inhaber  allein  Schaden  nehmen,  und  dieser  Schaden  wttrde 
mt  sehr  betrftchtlidiem  Umfange  sein.  Jetst  aber  haben  Die- 
jenigen, welche  zuerst  den  Eintritt  eines  den  Kurs  drückenden 
Umstandes  ahnten  oder  wussten,  schon  im  Voraus  verkauft  was 
sie  nicht  hatten,  sie  haben  also  gleichzeitig  die  Yerpflichtong  aber* 
Bommen,  das  zn  liefernde  Papier  anzokairfen.  Nachdem  sie  aller- 
dings vorher  ein  Angebot  auf  fixe  Lieferung  gebildet  haben,  bilden 
sie  jetzt,  nachdem  jener  Umstand  eingetreten,  der  die  Inhaber  zum 
Vorkauf  anreizt,  eine  Nachfrage  filr  dieselben  Papiere,  eine  Nachfrage, 
die  dnrehans  nicht  vorhanden  sein  wftrde,  wenn  sie  nicht  Torher  in 
bUnko  verkauft  hfttten.  Und  wenn  sie  andi  yorher  einen  Dmok  auf  die 
lYeise  geübt  haben,  so  machen  sie  allein  es  möglich,  dass  die  Inhaber 
za  den  weichenden  Kursen  überhaupt  absetzen  können;  sie  können 
and  Bflssen,  wenn  die  Konkurrenz  unter  ihnen  gross  ist,  betrftcht- 
lich  mehr  daihr  bieten  als  der  enragirteste  Haussier  nur  irgend 
anlegen  könnte.  Sie  bilden  das  Mittel,  durch  welches  ein  Tlieil 
der  unvermeidlichen  Verluste  von  den  Privatiuhabem  auf  die  Börse 
abgewälzt  wird,  durch  welches  Kurse  gehalten  werden,  die  sonst 
ms  Bodenlose  suiken  würden,  durch  welches  ein  Absata  an  Stande 
kommt,  der  sonst  unmöglich  wäre. 

Als  im  Jahre  1857  die  Absicht  der  preussischen  Regierung, 
die  Zahlungsleistung  in  fremden  Banknoten  zu  verbieten,  bekannt 
wurde,  da  fielen  im  Momente  des  ersten  Schreckens  die  Aktien 
der  Ben  begründeten  fremden  (nlfchtpreussischen)  Banken  auf  94, 
1*3  umi  90,  und  selbst  zu  diesen  üursen  würde  Niemand  gekauft 
haben,  wenn  nicht  vorher  dieselbon  Aktien  „gefixt"  worden  wären. 
Weil  aber  die  »Fixer"  decken  mnssten,  so  üanden  sich  nicht  nur 
n  ienen  Kursen  Känto,  sondern  die  Aktien  hoben  sich  sogar  bei 
ängsüicher  Nachfrage  der  zur  Lieferung  Verpflichteten  bis  97  und 
und  es  wurde  den  Inhabern  noch  einmal  Gelegenheit  geboten, 
ilve  Aktien  wenigstens  zum  Theil  zu  leidlichen  Preisen  abzusetzen, 
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und  erst  allmälig,  als  die  Engagements  der  Kontrcmine  reguliit 
waren,  sanken  die  Korse  anf  den  niedrigeren  nnd  für  die  Inhaber 
onyortheilhafteren  Standpunkt  wieder  zarQck. 

Die  Kontrcmiue  ist  also  durchaus  nothwendig.  wenn  die  Bör>e 
ihre  wirthschaftliche  Aufgabe  erfüllen  soll,  einen  Markt  für  Kapital- 
anlagen, ein  Beservoir  za  bilden,  welches  die  Papiere  wieder  ni- 
nimmt,  die  vom  PnUikum  aosgestossen  werden.  Sie  wilzt  einen 
Theil  der  Verluste,  welche  ohne  sie  das  Poblikom  alleiii  treim 
würden,  auf  die  Börse  ab  und  bringt  es  durch  Ausgloichuu'^  zu 
Wege,  dass  die  Börse  nicht  nur  einseitig  bei  den  Gewinnsten  der 
Hausse,  sondern  anch  bei  den  Verlusten  der  Baisse  betheüigt 
werde,  und,  je  stärker  die  Konkurrenz  unter  den  ^  Fixem**  ist, 
um  so  bessere  Preise  müssen  sie  den  Inhabern  bieten. 

Die  Kontremine  gewährt  dqpn  Verkehr  nnd  dem  FublikuiB 
diese  Vortheile,  wenn  sie  richtig  spekulirt.  Wie  aber,  wem  sie 
unrichtig  speknlirt,  wenn  sie  durch  ihre  fixen  Ausbietungen  die 
Preise  drückt,  ohne  dass  die  äusserliche  Veranlassung  eintritt  ir^die 
den  Druck  rechtfertigt?  Wenn  sie  aus  reinem  üebermuth  auf 
Entwerthung  der  Aktien  hinarbeitet?  —  Nun,  in  solchem  Falle 
ist  ja  Niemand  verpflichtet  zu  den  gedrückten  Preisen  zu  wkante» 
das  Publikum  kann  und  muss  dann  klüger  sein  als  die  Fixer  md 
nicht  nur  mit  seineu  Papieren  an  sich  halten,  sondern  die  Gelegen- 
heit benutzen,  zu  den  billigen  Preisen  einzukaufen.  Für  den  In- 
haber ist  die  Preisnotiz  nichts,  als  eine  Nachriebt,  zu  wekben 
Preise  er  an  der  BOrw  kaufen  oder  verkaufen  kann,  und  vir 
seilen  durchaus  kein  Unglück  darin,  wenn  dem  Publikum  einnill 
Gelegenheit  gegeben  wird,  sich  wohlfeil  zu  assortiren,  zumal  die 
Kontremine  selbst  durch  ihre  Deckungsnachfrage  den  PreisrOck* 
gang  wieder  ausgleichen  und  di(  Zeche  bezahlen  muss. 


Wir  kehren  nach  dieser  kleinen  Vertheidigungsschrift  ftr  die 
»Kontremine**,  zu  unserm  Thema  zurück. 

Schon  der  eine  oben  festgestellte  Umstand,  dass  der  Spc- 
knlationshaudel  den  Markt  gewissermassen  zu  einem  grossen,  den 
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Verlost  am  Werth  der  Yorrftthe  vertheilenden  YersieheniQgsYer- 

m 

bände  umgestaltet,  deutet  darauf  hin,  wie  der  Spekolationshandel 
auch  in  den  schlimmsten  Zeiten  das  Halten  von  Vorrathen  er- 

leichtert,  wie  er  den  Vorratlisliandcl,  dem  er  durch  schlimme 
Zeiten  liindurchhiift,  genau  ebenso  ermuntert  und  fördert,  wie  die 
l'ouerversicherung  den  Bau  von  Häusern  und  die  Beschaffung  von 
MobiUen,  die  Seeversicherung  das  Rhederei-  und  Frachtgeschäft. 

Aber  der  Speknlationshandel  ist  nicht  damit  zufrieden«  den 
Werth  der  Yorräthe  gewissennassen  zu  versichern,  er  maeht  die 
Vorräthe  in  Zeiten  rücklüußger  Preisbewegung,  wo  die  i^iosste 
(iefahr  voller,  Unsicherheit  erzeugender  Riiumung  <lcs  Marktes 
vorliegt,  für  den  Besitzer  rentabel,  und  zwar  nicht  nur  durch 
die  den  Besitzern  eröffinete  AUglichiieit,  Vorprämien  zu  verkaufen 
—  woran  wir  hier  nur  erinnern  wollen  —  sondern  auch  durch 
das  Deportges^ft, 

Wenn  die  Kontremine  ihre  Thätigkeit  beginnt,  so  drtlcken 
sich  die  Terrainpreise,  zu  welchen  auf  fixe  und  ungedeckte  Lieferung 
mehr  angeboten  ist,  als  zum  Tagespreise,  unter  die  Preise  iles 
Tageskaufs  herunter.  Der  Preisunterschied  heisst  bekanntlich  Ue- 
porL  Sein  Eintreten  datirt  von  dem  Zeitpunkte,  wo  der  Termin- 
preis niedriger  ist,  als  der  Tagespreis  und  die  Zins»  und  sonstigen 
Kosten  der  Speichenmg  bis  zum  Termin  zusammengerechnet.  Der 
Deport  eröffnet  dem  Vorrathsinhabor  die  Möglichkeit,  die  Vorruthe, 
die  er  zum  Tagespreise  verkauft,  zum  Termine  mit  Vortheil  wieder 
einzukaufen  und  ausser  dem  Gewinn  an  diesem  Preis-  und  Kosten- 
unterschiede auch  noch  den  Vortheü  zu  gemessen,  dass  er  inzwischen 
mit  dem  eriangten  Kaufpreise  andere  gewinnbringende  Geschäfte 
macht.  Schon  dieses  Yerhältniss  reizt  die  Yorrathshändler,  ihren 
Vorrath  nicht  definitiv  zu  räumen,  sondern  sofort  für  den  Wieder- 
ersatz desselben  bis  zu  einer  gewissen  Grenze  zu  sorgen,  und  damit 
dem  Markte  einen  Bestand  von  Vorräthen  zu  erhalten.  Kommt 
nun  der  Ultimo,  so  tritt  die  regehnftssige  Erscheinung  ein,  dass 
.  viele  Spekulanten  das  inzwischen  zu  Markte  gekommene  Quantum 
von  Yorräthen  überschätzt  haben,  und  sich  aus  den  in  den  H8nden 
der  Kaufleute  vorhandenen  Vorräthen  zur  Erfüllung  ihrer  Verpflich- 
tung die  nöthige  Menge  borgen  müssen,  um  ihre  Stellung  in  de  r 
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Baissespekulation  bis  zum  nächsten  Ultimo  aufrecht  zu  erhalten, 
indem  sie  darauf  rechueo,  dass  bis  dahin  neue  Vorräfhe  auf  den 
Markt  kommen  werden,  die  ne  den  Stand  setzen,  ihre  Speknhitioos- 
operation  mit  Gewinn  za  liquidiren.  Es  entstdit  also  die  Fof> 
rdthsmiethe,  welche  das  Halten  von  Vorrüthen  prämiirt  in  einer 
^jcitf  wo  es  dnrch  die  Preishewtgungen  verlustbrinoetid  iCiVd,  wo 
also  die  (veüahr  einer  £uüeemng  des  Marktes  vorliegt 

Der  Deport  steht  in  analogem  Yerhäitniss  sn  doi  YomUi«- 
bewegungen,  wie  der  Report;  der  Deport  prftmürt  WaarenTorrtthe 
zu  einer  Zeit,  wo  das  Halten  von  Geldvurräthen  für  vortheilliaii 
gilt,  der  Report  prämiirt  Geldvorräthe  zu  einer  Zeit,  wo  das  Hal- 
ten von  WaarenTonftthen  f&r  Tortheilhaft  gilt  Beide  Leistnngoi 
des  Spekulationshandels  an  den  Waarenhandel  stemmen  sich  des 
einseitigen  Einwirkungen  entgegen,  welche  die  Preisschuankuiigen 
auf  die  Vorräthe  üben  wUrdeu  und  sind  somit  bestrebt,  den  Markt 
in  regelmAssigem  Gange,  die  Vonräthe  in  stets  richtiger  Yertbeilaiig 
za  eriialten,  mit  den  Ge&hren  des  Vorrathshandels  seine  Einseitig- 
keiten zu  vermindern. 

Der  Spckulatigji-handel  geht,  wenn  wir  die  Rolle,  welche  der- 
selbe am  Markte  spielt,  auf  einen  kurzen  Ausdruck  zurückfOhrefi 
sollen,  ans  einer  Theäung  der  Arbeit  des  Handels  hervor,  inta 
die  Spekulation  auf  die  Preishewegongen  sich  sondert  von  der  Thltig- 
keit  der  Heranziehung,  Verwaltung  und  des  Vertriebes  der  Martt- 
vorräthe.  Indem  die  Spekulation  eine  verlässliche  Meinung  üb<ir 
die  Zukunft  der  Preise  bildet,  die  Gefahr  der  Preisbewegnnges 
der  Yorrftthe  ühemimmt,  nnd  Yorrathsmiethen  zahlt,  hilft  sie  dca 
Bewegungen  des  Handels  dem  wirthschaftlichen  Bedürfniss  anpassen, 
ermöglicht  sie  die  Ansammlung  sichernder  Marktvorräthe  und  tibi 
sie  gleichzeitig  durch  die  Lebendigkeit  ihrer  Umsätze,  in  welche 
der  Bedarfshandel  jeden  Angenhlick  sdne  Kftnfe  und  Yerkäufe  bio- 
einschieben kann,  und  durch  die  Bewegungen  der  von  ihr  gezahl- 
ten Reports  und  Deports  eine  die  Funktionen  des  Handel?  in 
regelniit>sigem  Gange  erhaltende,  die  Preisbewegungen  zu  einem 
müderen  Wogenschlage  glättende  und  die  Höbe  der  Yorrftthe  nnd 
das  Yerhäitniss  derselben  zu  einander  reguUiende  Einwirinug  auf 
den  Yerkebr  des  Marktes. 
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ladem  wir  hiermit  unsere  Untersuchungen  über  die  wirthschaft- 
liehe  RoUe  des  Spekolationsbandeb  abscbliessen,  machen  wir  keinen 

Anspruch  darauf,  den  Gegenstand  systematisch  erschöpft  zu  haben, 
ja.  wir  sind  uns  sehr  wohl  bewusst,  dass  viele  unserer  BeUuch- 
toDgen  noch  der  BerichUgong  bedttrfen,  dass  der  Boden,  auf  wel- 
ehern  manche  unserer  Schlttsse  beruhen»  noch  genauer  nach  allen 
Seiten  hin  geprttft  werde«  muss.  Wir  würden  an  manchen  Stellen 
kühner  in  der  Ziehung  von  Konsequenzen  gewesen  sein,  wenn  wir 
ans  nicht  vor  Augen  gehalten  hätten,  dass  auf  wenig  gefestigtem 
Boden  jedem  neuen  Schritte  eine  volle  Sicherung  des  Stützpunktes, 
fOi  dem  er  ausgeht,  yorausgehen  muss.  Aus  der  Denkarbeit  Vieler 
geht  der  Fortschritt  der  Wissenschaft  hervor.  Möge  diese  Betrach- 
t'uig  der  Aufgilbe,  welche  der  Spekulationshandel,  Werth  schaffend, 
im  Geliiebe  des  wirthschaf tiichen  Lebens  zu  erfüllen  hat,  Andere  zu 
Untenocfaungen  yeranlassen,  die  in  ihrem  Ergebniss  unterstützend, 
beiiditigend  oder  bekämpfend  ausfallen  mögen.  Es  wird  dem  Ter- 
fitsser  eine  Genngthiiuug  sein,  solche  Denkarbeit  angeregt  zu  haben, 
wie  er  selbst  gesteht,  zu  vorliegender  Arbeit  durch  verächtliche 
Seiteoblicke  angeregt  zu  sein,  welche  in  der  letzten  Versammlung 
des  Kongresses  deutscher  Volkswurthe  bei  Gelegenheit  der  Verhand- 
lung ül)er  das  Glücksspiel  verschiedentlich  auf  die  Spekulation,  als 
(iem  Glücksspiele  gleichstehend,  geworfen  wurden.  Diese  sogenann- 
ten Schattenseiten  der  Spekulation,  ihre  Rückwirkung  auf  den 
wirCbehaftiichen  Charakter  Deijenigen,  welche  sich  mit  ihr  befassen, 
hat  der  Verfasser  oft  und  dauernd  genug  zu  beobachten  Gelegen- 
heit gehabt,  um  sich  darüber  keinen  Selbsttäuschungen  hinzugeben. 
Aber  dem  hieraus  entnommenen  einseitigen  Urtheile  über  dieselbe 
hibea  whr  den  Nachweis  der  wirthschafUichen  Nothwendigkeit  und 
dmit  der  Berechtigung  des  Spekulationshandel  gegentlberstellen 
wollen.  Oh  derselbe  nur  eine  vorübergeheude  Erscheinung  in  der 
Entwicklung  der  bürgerlichen  Gesellschaft  bilden,  ob  es  als  Ergeb- 
niis  der  sich  fortgestaltenden  Arbeitstheilung  als  dauerndes  kon- 
sttotives  Element  derselben  fortbestehen  wird,  auf  diese  Frage 
^  hier  noch  keine  entscheidende  Antwort  versucht  werden. 
Ebenso  bleibt  die  Frage  der  Untersuchung  vorbehalten,  ob  nicht 
du,  was  wir  als  die  «Schattenseiten''  bezeichneten,  theils  zu  den 
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nur  zeitweise  in  Zwischenräomett  auftretenden  Rackwirknngen  wirth- 
schaftlich  störender  Ereignisse  oder  Emricbtungen  gehört,  theüs 
zu  den  durch  steigende  Kultur  und  Intelligenz  ahzustreifonJeii 
Mängeln,  welche  jeder  Entwicklungsperiode  der  Gesellschaft  an- 
kleben, und  in  deren  Ueberwindung  und  Be.^eitigung  durch  luteiUgeoz 
nnd  sittliche  Läutening  der  Kulturfortscbritt  sich  vollzieht. 

Porta j  im  August  1865. 
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Wenn  der  Kaufmann  yon  einer  „Ko^janktar^*  spricht,  so  meint 

er  due  durch  eine  besondere  Constellation  von  Umständen  veran- 
lasste aussergewOhnliche  Preisbewegung  nach  Oben  oder  nach  Un- 
ten, die  dem  Kaufmann  Veranlassmng  zn  Ausnahme -Gewinnsten 
oder  zu  Aosnahme-Verlnsten  werde,  je  nachdem  er  sie  vorher  be- 
reclmet  hat  oder  nicht,  die  der  Produktion  Ausnahme- Gewinnste 
zufüLre  oder  vorübergehende  Einschränkung  von  Gewinn  und  Thätig- 
keit  auferlege,  die  aber  auf  die  dauernde  Grestaltuug  der  Yerkebrs- 
BeziehQOgen  und  der  Verkehrs -Entwicklung  keinen  Einfloss  ttbe. 
Sie  kmunt  und  geht  wie  das  Mftdchen  aus  der  Fremde  —  „und 
chncil  war  ihre  Spur  verloren,  sobald  das  Mädchen  Abschied 
nahm/* 

Aber  ist  denn  solch  spurloses  Verschwinden  einer  ausseror* 
dentlichen  Preisbewegung  möglich?   Kanp  ein  Faden,  einmal  üi 

das  Gewebe  von  wirthschaftlichen  Ursachen  uiul  Wirkungen  ein- 
gefügt, pl()tzlich  abreissen,  ohne  eine  Spur  zu  hinterlassen?  Gewiss 
nicht !  Eine  Ursache  tlbt  eine  Wirkung,  und  die  Wirkung  ist  un- 
mittelhar  wieder  eine  nene  Ursache,  und  so  fort  in's  Unendliche. 
Der  Faden,  in*s  Gewebe  aufgenommen,  bleibt  darin  und  wirkt,  in 
geringem  oder  erheblichem  Maasse,  auf  Farbenton  und  Haltbarkeit, 
und,  wenn  urplötzlich  abgeschnitten,  würde  er  eine  Lücke  lassen, 
ebenso  bestimmend  für  Farbenton  und  Haltbarkeit,  wie  sein  Vor- 
handensein. 
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Doch  verlassen  wir  das  Bild.    Was  wir  Kultur  uenneu,  ist 
.  eben  jener  innige  Zusammenhang  des  Lebens  der  Menschen,  wie 
sie  Eerstrent  sind  ttber  die  yerscbiedenen  Lftnder  und  Zonen,  wie 

sie  auf  einan-ler  folgen  iu  den  G*3schlechteni  und  Zeilaltem,  — 
jener  innige  Zusammenhang,  der  keine  Ursache  ohne  Wirkung  im 
Räume,  wie  in  der  Zeit,  verpuffen  Iftsst,  der  vielmehr  die  Wir- 
kungen der  Ursachen  sich  erstrecken  Iftsst  Uber  Meere  and  Wflsteo, 

die  zwischen  den  menschlichen  Wuiiiiungen  sich  ausdehnen,  sich 
fortpflanzen  iässt  üher  die  Jahrhunderte,  die  die  Geschlechter 
trennen. 

Die  Unkoltur  bat  keinen  Verkehr  und  keine  GeeehiehU.  Die 
Tansende  oder  Millionen  von  Jahren,  welche  die  auf  änander 

folgenden  Geschlechter  durchltbieii,  ehe  der  Gott  kam,  der  fie 
Menschen  lehrte  den  Bogen  spannen  oder  die  Furche  ziehen,  sie 
süid  vergessen  selbst  von  der  Sage  jedes  Volkes,  als  wftren  sie  ein 
Augenblick.   Der  lehrende  Gott  vmr  der  Erfinder,  der  duicli  Ar- 
boitsllicilung  den  Tau>ch  erzeugte,  der  es  war  der  Verkelir  selbst, 
der,  an  die  unhekannte  Küste  kommend,  seine  Kulturwunder  vor 
den  Augen  der  staunenden  Autochthonen  ausbreitete;  mit  ihn  be- 
ginnt der  Tausch  und  die  Sage,  und  wieder  nach  einer  Reihe  fot 
Generationen,  wenn  die  Beziehungen  des  Tausches  sich  verdichtet 
und  die  Traditionen  des  Eigenthuras  sich  befestigt  haben,  beginnen 
Verkehr  und  GesdUchte,   Der  Tausch  und  die  Sage  sind  noch 
zusammenhangslos;  Ursachen  und  Wirkungen  werden  in  ikrer  Alf- 
einanderfolge  noch  von  tausendfachmi  Zufölligkdten  unterbrocbea; 
Vieles,  was  durch  den  Tausch  gewonnen  wurde,  geht  verloren  und 
hinterlÄsst  Wunderwerke,  die  man  anstaunen,  aber  nicht  nacb- 
machen,  Rumen,  die  man  ausrauben  aber  nicht  wiederhersteUes 
kann;  Tausch-Terbindungen  werden  gekndpft  und  gelöst,  und  fcr- 
schwinden  dann  wieder,  die  Erinnerung  vielleicht  an  ein  ^goldene?" 
Zeitalter  grösseren  Wohllebens  zurücklassend;  die  Sage  kennt 
keine  Chronologie,  sie  lAsst  Jahre  zu  Jahrtausenden  sich  ausdehaea, 
noch  öfter  aber  Jahrtausende  zu  Jahren  sich  zusammendrängen.  Ißt 
wachsender  Vergesellschaftung  der  Menschen,  sammeln  Verkehr  Uli 
Gt' schichte  die  zerstreuten  Fäscrchen  zu  Fäden  und  vereinigen  die 
Fäden  zu  dem  wundervollen,  ununterbrochenen  Gewebe  der  Koltor. 
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Die  Preise  regeln  die  Erzeugung  und  den  Verbrauch,  hohe 
Preise  lenken  Kapital,  Kunstfleiss  und  Erfindnngsgeist  auf  die  Be» 
schaffong  der  Dinge,  welcher  das  Volk  oder  die  Menschheit  am 

meisten  bedarf,  niedrige  Preise  verbreiten  und  vervielfältigen  die 
Verwendung  der  Dinge,  an  denen  Ueberfluss  ist,  —  und  ans  der 
Konzentrirung  der  wirthschaftlichcn  Kräfte  auf  die  Gegenstände 
des  jedesmaligen  Bedarfs,  und  der  Yervielfiiltigung  der  Arten  des 
wirthschafUichen  Yerbranchs  der  Dinge,  an  denen  Jedesmal  Ueher- 
floss  ist,  setzt  sich  die  wirthschaftliche  Entwickelung  zusanunen: 
ist  da  am  Ende  nicht  unser  ganzer  Eulturznstand  als  ein  Nieder- 
schlag aus  den  auf  einander  folgenden  Preis-,  Produktions-  und 
Handels-Konjunktiircn  zu  betrachten? 

Und  doch  sehen  wir  in  unserer  unmittelbaren  Nähe  gross- 
artige Handels-Koiyunkturen  entstehen  und  sich  abwickeln,  ohne 
dass  ein  Residuum  bleibt!  Günstige  Emdten  hatten  während  emiger 
Jahre  zu  einem  lebhaften  und  umfangreichen  Getreide-Export  aus 
Ungarn  und  Galizien  geführt.  Und  in  beiden  Ländern  nach  ein- 
^inder  ist  der  Ueberfluss  durch  eine  llungersnoth  abgelöst  worden, 
so  zwar,  dass  nicht  nur  der  Export  aufgehört  hat,  sondern  dnss 
auch  der  innere  Verkehr  £ast  auf  Null  zurückgesunken  ist.  Man 
sieht  kein  Besidunm  der  günstigen  Jahre,  welches  im  Stande  wäre, 
in  den  nachfolgenden  ungünstigen  wenigstens  das  grOsste  Elend 
fem  zu  halten.  Der  Getreide-Üeberfiuss  ist  verkauft,  die  Oester- » 
reichischen  Wechselkurse  haben  sich  in  Folge  dessen  eine  Zeitlang 
günstiger  gestellt,  man  hat  eine  /.eit  laiji^  besser  gelebt,  und  die- 
jenigen Grundbesitzer,  welche  in  der  günstigen  Periode  ihre  Grund- 
stücke zu  den  damaligen  höheren  Preisen  verkauften,  haben  Kapital 
aus  den  Taschen  der  Käufer  in  die  ihrigen  gebracht  —  das  ist 
Alles.  Dieses  Kommen  und  Gehen  der  Konjunktur,  ohne  nach- 
haltige Früchte  —  worin  findet  es  seine  Erklänmg?  —  Nun, 
Ungarn  und  Galizien  stecken  zwar  nicht  mehr  panz  in  den  Zeiten 
des  Tausches  und  der  Sage,  wo  hundert  Keime  sterben,  che  der 
hundert-und-erste  Wurzel  fasst,  um  Stamm  und  Zweige  und  Bluten 
und  Früchte  zu  treiben.  Aber  es  ist  ein  durchgreifender  Unter- 
schied zwischen  ihnen  und  den  Ländern  europäischer  Vollkultnr, 
dass  in  jenen  Ländern  wenig  mit  Kapital  gewirthschaftet  wird, 
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und  wenig  Neigung  und  GL*wohnheit  besteht,  mit  Kapital  zu  wirth- 
Schäften.  Kapital  ist  eben  jenes  Residuum  der  Konjunkturen.  Wo 
man  nicht  gewohnt  ist  mit  Kapital  zu  wirthschaften,  da  verflfidh 
tigt  sich  dieses  Residuum  unter  den  Händen,  und  wenn  nicht  Ein» 
Wanderung  wirtlischaftsgewolinte  Kräfte  bringt,  so  dauert  es  Jahr- 
zehnte und  Jahrhunderte,  ehe  die  hier  uud  da  wie  zufällig  fest- 
gehaltenen UeberschQsse  sich  sammeln  und  wuchern,  und  aber  du.< 
Land  sich  verbreitend  die  Kapitalwirthschaft  einfthren.  Wo  die 
Gewohnheit  der  Kapital-Wirthschaft  besteht,  da  pflegen  die  gnteo 
Jahre  benutzt  zu  werden,  nicht  etwa,  um  nach  Josephs  Rath  Kom- 
vorräthe  zu  speichern,  sondern  um  Vorräthe  aller  Art  und  Weit- 
zeuge  zu  mehren,  durch  welche  die  Landwirthschalt  sich  tob  den 
Launen  des  Klimas  unabhängiger  macht,  sich  in  Spielarten  des 
B  'triebes  und  der  Kr/eugiing  vertlieilt,  die  bei  der  Verschiedenheit 
des  Einflusses,  den  dieselbe  Wettcrgruppirung  auf  sie  übt.  sich 
gegenseitig  gleichsam  versichern,  durch  welche  die  Landwirthsdiaft 
sich  endlich  mit  Werkstätten  anderer  Produktionszweige  mogiebt, 
welche  die  Getreide- Vorräthe,  die  der  Neid  eines  Sommers  Teisagt^t 
anderswoher  eintauschen  können. 

In  den  Ländern  europäischer  YoUkultur  pflegt  auf  eine  grosse 
Handels-Koqjunktur  eine  Handelskrise  zu  folgen.   Wer  erinoeit 
sich  nicht  der  grossartigen  Konjunktur,  welche  sich  für  den  trans- 
ozeanischen Handel  aus  der  Er<)ffnung  der  Goldländer  Kalifornien 
und  Australien  iu  den  fünfziger  Jahren  ergab!    Anfangs  glaubte 
man,  sobald  die  zu  Tage,  liegenden  Goldreichthttmer  ausgebeutet 
seien,  werde  dieser  ganze  lebhafte  Verkehr  mit  bisher  unbekannten 
Häfen  verschwinden,  wie  er  gekommen.    Per  englische  Untemeb- 
mungsgeist  machte  die  grossartigsten  A/istrenguugen,  diese  A'on- 
junktur  auszubeuten.   £r  hatte  hierzu  um  so  dringendere  Veran- 
lassung, als  der  europäische  Kontinent,  früher  einer  der  wichtigstes 
Abnehmer  des  englischen  Exporthandels,  seine  Beziehungen  snt 
1848  sehr  eingeschränkt  hatte,  und  dieselben  1850  und  1851  auf 
ein  Minimum  reduziite.    Wollte  England  nicht  seinen  Export 
entsprechend  einschrftnken,  so  musste  es  den  Absatz,  den  « 
hier  verlor,  anderwftrts  wiedersuchen,  und  es  Icind  ihn  in  Folge 
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der  Gold-Küujuuktur  in  verstärktem  Maasse  in  den  Voreinigten 
Staaten.*)  Der  Export  Englands  nach  Europa,  welcher  1839  bis 
1844  44  Prozent  des  Gesammt- Exports  der  veremigteii  König- 
reiche ansgenuicht  hatte,  hetrug  1850  onr  noch  87  pGt,  also 
7  pCt  weniger,  der  Export  nach  Deutschland,  Belgien,  Holland 
und  Frankreich  stellte  sieh  1850  nur  wenig  aber  1  Million  £ 
höher,  als  J839 — 44,  und  sein  Antheil  am  Gesammt -Export  be- 
trug nur  noch  20  pCt.,  während  er  fi-üher  25  pCt.  ausgemacht  hatte. 
Dagegen  war  der  Export  nach  den  Vereinigten  Staaten  von  6^ 
MilL  £  (1889—1844)  auf  14^  MUl  £,  Ton  ll,^^  auf  20,«« 
pCt  gesti^n.  Die  Koi^unktnr  hatte  eine  groesartige  Umwfthcung 
im  Welthandel  vollzogen.  Das  Jahr  1851  mit  seinem  rapide 
wachsenden  Export  nacli  Amerika  bildete  diesen  Umschwung  noch 
weiter  aus,  und  al^  am  Ende  dieses  Jalirc?  noch  die  Goldent- 
deckungen in  Australien  hinzukamen,  trat  wieder  ein  neues  Moment 
in  Thatigkeit,  welches  die  Umwälzung  in  gleicher  Richtung  weiter 
förderte. 

Durch  die  wurthschaftliche  Entkräftung  des  europäischen  Fest- 
landes und  die  in  den  Goldländem  entstandenen  neuen  Märkte  am 

Ozean  war  der  Welthandel  aus  seinen  Angeln  gehoben.  Eine 
grossartige  Umwfllzung  des  Verkehrs  vollzog  sich;  sie  musste  zu 
einer  Knsis  führen,  als  der  Unternehmungsgeist  in  Europa  wieder 
erwacht  war  und  die  wiedererstailcenden  alten  Verkebrsheziehungen 
mit  den  nenen  in  Konkurrenz  tretend,  die  vorhandene  Kapitalkraft 
Oberhisteten.   Die  üeheranspannung  führte  zur  Krisis  von  1857. 

Wie  auf  dem  europäischen  Kontinente,  nachdem  der  Staats- 
streich von  1851  den  Zauberbann  gehist,  mit  welchem  die  Angst 
vor  dem  „rolhen  Gespenst''  den  Unternehmungsgeist  umstrickt 
hatte,  die  aufgesammelten  und  fortwährend  einströmenden  Metall- 
vorrftthe  eine  riesenhafte  ongedoldige  Nachfrage  nach  rentabler 
Kapitalanlage  bildeten,  wie  man  den  Yorrath  verfiägbarer  Kapita- 


*)  Vergl.  meine  DuntellaDg  der  Huidelekriiis  tob  1867  im  ersten 
Bande  8.  247  ff. 
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lien  überschätzte,  indem  mau  ihn  nach  dem  zuströmenden  Golie 
mass,  wie  der  flbenchwftDgUche  Unternehmung^geiat  durch  die  Er- 
findung und  Wirksamkeit  der  Mobfliarkredit-InstitQte,  doreh  die 
erste  grossarti^^c  Entfaltung  des  Prinzips  der  Kapital -Assoziation 
in  Form  der  Aktien- Gesellschaften  mit  beschränkter  Haftbarkeit 
überreizt  worde,  wie  die  Sabskriptions-Anleiben  in  Frankreich  oad 
Oesterreich  das  grosse  Publikum  in  den  spekniirenden  ZwisebeD- 
handel  der  Börse  hineinzogen,  wie  aus  dieser  grossen  Bewegung 
eine  übermässige  Festlegung  der  vermeintlich  disponibeln  Kapita- 
lien in  dauernden  Anlagen  (Werkzeugen)  hervorging,  welche  in  der 
Börsenkrisis  von  1856  ihren  Abschluss  und  ihre  Bericbtiginig  fiud, 
wie  fSemer  die  Nachfrage  der  zuströmenden  €k>ldma88en  auf  da 
Vorrathsmiirktcn  eine  einseitige  Hausse-Meinung  und  Hausse-^ 
kulatioa  erzeugten,  wie  man  durch  künstliche  Speichening  das 
Publikum  zur  Anlegung  der  Preise  zn  zwingen  suchte,  welche  aan 
sich  eingebüdet  und  zu  welchen  man  seine  Vorrftthe  gebucht  balte, 
wie  die  Speichorung  über  die  Kapitalkraft  hinaus  den  Kreditmiss- 
brauch,  und  der  Kreditmissbrauch  die  Unterbrechung  der  Funktio- 
nen des  Kredits  in  der  Krise  von  1857  herbeifahrte»  welche  rich- 
tige Preise  und  richtige  Bachtingen  erzwang,  und  in  der  kaaf- 
männiscben  Welt  die  Spreu  von  dem  Weizen  sonderte  —  das 
Alles  möge  der  geneigte  Leser  am  angeführten  Orte  niichlesei; 
hier  bandelt  es  sich  nur  um  die  Resultate,  und  zwar  um  diejenigen 
Resultate,  welche  die  Frage  beantworten:  was  wurde  aus  derKoo- 
junktur  der  Goldentdeckungen,  welche  ?on  1850  ab  den  Welthsadd 
aus  seinen  Angeln  zu  heben  schieu? 

Wir  hissen  den  ganzen  Zeitraum  bis  zur  Krise  und  diese 
selbst  aus  dem  Sj^d,  auch  das  Jahr  der  Agonie,  1858,  d)enso 

das  Kriegsjahr  1859,  und  bleiben  bei  1860  dem  ersten  und  wiedff 
letzten  Jahre  stehen,  wo  regelmässige  Verhältnisse  obwaltotfn; 
denn  1861  begann  der  nordamerikanische  Krieg.  Wir  betrachten 
wieder  den  Eiport  Grossbritanniens  und  das  YertiSltaiss,  in  wdche» 
die  einzelnen  Lftnder  und  WetttheOe  daran  bethdligt  waren,  vsA 
konstruiren  folgende  Uebersicht: 
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Deklarirter  Werth  des  Exports  briüBcher  Erzeagnisse. 

Durcbscluiitt  yon     Im  Jahre       Im  Jahre 
1889—44.  1850.  1860. 


nach 

£ 

pCt 

£ 

pGt 

£ 

pCt. 

6,159471 

7,457,346 

10,45 

13,491,736 

9,90 

Piankreicli     .  . 

2,660,592 

5*08 

2,401,966 

8>si 

6,249,681 

HoUand  Q.  Belgien 

4^743 

^»•« 

4,678,869 

8»5« 

7,726,797 

5mo 

Qua  Europa  .  . 

23,077,619 

44,Q, 

26,477,650 

87,0  8 

46,898,401 

54»it 

TtremigteStMiteii 

6,283,644 

11... 

14,891,961 

20,  Q 

21,613,111 

15,,, 

AnttraUen     .  . 

1,858,191 

2,611,396 

3,6  4 

9,707,499 

Gemunt-Aiiefiihr  62,419,926  100,^0 

71,367,886 100,oo 

135,842,817  100,0  0 

In  den  Voreinigten  Staaten  ist  am  Ufer  des  stillen  Ozeans 
ein  Kulturleben  von  grossartigem  Maassstabe,  wie  durch  Zauber 
entstanden.  Grosse,  glfinzeDde  Städte,  frequente  Häfen  an  den 
früher  Oden  Kosten,  blühende  Industrie  np.d  Landwirthschaft  anf 
dem  Boden  der  Wälder,  die  man  früher  dem  Wild  nnd  den  JSger- 
vulkem  jjreisL'ah.  In  Folge  dessen  weiteres  rasches  Wachsthum 
des  Exports  von  Grossbritannien  nach  den  Vereinigten  Staaten, 
in  10  Jahren  Steigerong  um  die  Hälfte:  —  aber  der  Antheil  der 
Teninieträ  Staaten  am  Export  Grossbritaiudem  ist  in  seinem  Ver- 
hSitniss  zur  Gesammtzift'er  gefallen.  Ans  dem  durch  die  Kon- 
junktur der  Goldentdeckungen  1850  in  den  Vordergrund  getrie- 
benen neaen  Knltnrlande  ist  eine  dauerhafte  Kultureroherung  ge- 
worden, aber  neben  ihr,  nnd  durch  den  Einfluss  des  ans  Amerika 
hembergeleitcten  Goldstroms  ist  auch  anderweit  neue  Kultur,  neue 
internationale  Arbeitstheüuiig,  neuer  Verkehr  entstanden ,  um  jenem 
Goldlande  dennoch  einen  bescheideneren  Platz  unter  den  Abneh- 
ttn  Grossbritanniens  anzuweisen. 

Eine  mächtige  Konkurrenz  ist  erwachsen  üi  dem  zweiten  Grold- 
Itodc,  in  Australien.    Der  Export  Grossbritanniens  nach  dieser 

Kolonie,  die  aus  einer  Schafziichter-  nnd  Verbrecher-Ansiedlnng  zu 
^iüem  Kulturiandc  heranwuchs,   hat  sich  seiner  Grösse  nach  in 
10  Jahren  verdreiüacht,  seinem  Antheile  an  dem  Gesammt-Exporte 
verdoi)pelt 

Der  Export  nach  China  ist  seit  1850  in  seinem  Umfange  von 

tOtteni«.  T«lkaw.  Sehr.  IL  8 
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Ö7üj954  £  auf  2,871.84l>  i;,  in  ^Ginem  Antheil- Verhiiltniss  von 
1  j  auf  2^  pCt.,  der  Exi)ort  nach  Britisch  Ostindien  ist  in  seinem 
Um&oge  von  8,022,665  £  auf  16,964,045  £,  in  seinem  AnUieil- 
Verhältnis8  von  ll,^«  auf  12,^^  pGt,  der  Export  nach  sämmt- 
liehen  britisdien  Kolonien  Ton  19,428,891  £  oder  27,2,  pCt  anf 
48,672,257  £  oder  32,,  ^  pCt.  gestiegen. 

Den  neuen  ^^ewaltigen  Kultur-Frobcningen  in  den  transozeani- 
schen Ländern  gegenüber  ist  das  alle  Kuro})a  zwnr  in  seinem  ver- 
hältnissmAssigen  Antheile  an  dem  Export  Englands  etwas  zurück- 
gesunken, n&mlich  von  37,^3  anf  84,,,  pCt,  aber  die  Hohe  des 
Exports  nach  Europa,  der  Umfimg  des  Verkehrs  des  Kontinents 
mit  dem  Inselreiche,  das  seinen  Hanptmarkt  bildet,  ist  sehr  be- 
deutend, nämlich  um  i  gestiegen,  wahrend  die  Vereinigten  Staaten 
ihren  linpurt  au>  England  nur  um  die  Hälfte  steigerten;  die  Be- 
deutung Europa's  auf  dem  englischen  Markte  ist  gegen&ber  der 
der  Vereinigten  Staaten  erheblich  gewachsen. 

Die  Koigunktur  ist  zu  einer  Kultnr-Erobemng  geworden,  die 
einseitige  Bichtung,  welche  1850  der  Verkehr  in  Folge  der  Kon- 
jui|ktur  nahm,  hat  sich  wieder  mehr  ausgeglichen  in  Folge  des 
KuHurfortschritts  der  übrigen  civilisirten  Welt,  welcher  jenen  ein- 
seitigen Vorsprung  des  einen  Weltthcilos  wieder  einzuholen  suchte, 
und  die  starke  Betheiligung  Europa's,  die  Wiederheranziehung  der 
in  den  Hintergrund  gedrängten  alten  Bahnen  des  Handels  zu  er- 
höhter Bedeutung,  ist  seit  1860  mit  Bewusstsein  weiter  gefördert 
durch  »^.is  System  der  Handelsverträge,  welche  die  Schlagbäume 
niedorw.iifen,  und  durch  völkerrechtliche  Sicherung  der  Bedin- 
gungen des  internationalen  Verkehrs ,  und  ihrer  Gleichmässigkeit 
für  alle  Länder,  dem  Verkehr  Europas's  neben  dem  neuen  Felde 
erweiterter  Arbeitstheiluog  eine  gesicherte  Grundlagagaben. 

Das  wundervolle  Eigebniss  aller  dieser  Umgestaltungen  ist 
die  Steigerung  des  BritUehen  Eapori  in  10  Jahren  auf  fast 
die  doppelte  Höhe!  —  eine  Steigerung,  die  bekanntlich  mit  dem 
Jalire  1860  ihren  Abschluss  noch  lange  nicht  gefuuden  hat.  *) 

Gegenuber  der  gewaltig  steigenden  Ziffern  des  englischen 


*)  Ich  MhlieMe  hieran  einen  Vergleieh  der  Ziffern  dee  Experte  britt- 
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Exports  darf  man  sich  einer  nahe  liegenden  Tftnschang  nicht  hin- 
geben. Man  könnte  nftmlich  glauben,  die  Zunahme  des  Exports 
sei  proportiouell  der  Zunahme  des  Wohlstandes  und  Yerbrauclis 


tiseher  EnengniSM  in  den  Jahran  1869, 1870  und  1871: 

Deklnrirter  Werth  des  Exports  hritiaeher  EneqgniMe. 


Im  Jahre 

Im  Jahre 

Im  Jahre 

1860. 

1870. 

1871. 

nftch 

£ 

pCt. 

£ 

pCt. 

£ 

Deutschland  .  .  . 

22,841,745 

20,416,168 

27,434,520 

Frankreich   .  .  . 

11,438,380 

11.643,130 

''} 

18,205,856 

8,|, 

Holhuida.Belgien 

14,763,354 

15.701,846 

20,321,162 

Ganz  Europa  .  . 

-iO,.,; 

76,671,861 

38,^2 

94,968,160 

42,,, 

Ver.  Staaten.  •  . 

24,024,311 

12,»e 

28,^5,394 

34,227,611 

Australien     .  .  . 

13,411.512 

9,898,800 

4 

10,051,982 

Oes  am  m  t  u  u  s  t  u  Ii  r 

100,,  0 

ll<9,o68,822  100,,  „ 

223,066,162 

100,00 

Zwischen  1860  und  1869  hat  das  Drama  <les  Krieges  in  den  Voreinig- 
ten Staaten  abgespielt  und  eine  Umwälzung  des  Baumwollhandcls  herbei- 
«jcftihrt,  welche  die  Handelsbedeutung  der  neuen  Baumwoll-Produktions- 
Ulnder  erhöhte,  die  der  Ver.  Staaten  herabdrückte.  Das  System  der  Kuro- 
p.1ischen  Handelsverträge  hat  den»  Handel  /.wi.scheu  den  europäischen  Na- 
tionen breite  Bahnen  erölTnet  und  mächtige  Impulse  gegeben.  Der  Export 
nach  dem  europäischen  Continent  hat  sich  verdoppelt  und  sein  Antheilsver- 
h&ltniss  Ton  34  auf  42^  pCt.  erhöbt.  Eine  umfassende  und  intensive  Kul- 
tnrentwiekelung  bat  sieh  im  alten  Europa  Tollaogen  —  aber  wenige  Jahre 
nach  wiederhergestelltem  inneren  Frieden  sehen  wir  die  Vereinigten  Stsaten 
an  dem  Export  Englands  betheüigt  mit  einer  Somme,  wie  nie  suTor,  sie 
haben  ihr  altes  AnÜieilsTerbSltniss  wiedergewonnen.  Anstialien  hat  sich  in 
der  absoluten  H^he  seines  Imports  aus  Englsnd  behauptet.  Das  Besnltat 
ist:  die  Entwiekelung  des  Verkehrs  mit  den  Vereinigten  Staaten»  welehe 
wenige  Jahre  unterbrochen  war,  hat  einen  neuen  Anftehwnqg  genommen, 
und  die  Entwiekelung  des  Verkehrs  mit  Europa,  auf  welche  die  Kräfte 
w&hrend  des  amerikanischen  Krieges  sich  koneentrirten,  hat  gleichiSUIs  nicht 
wieder  eingebfisst,  sie  ist  fort  und  fort  gewachsen,  und  die  Höhe  des  Oe- 
sammt-Exports  bat  sich  in  20  Jahren  (seit  1850)  verdreifiicht,  —  das  ist 
das  Exgebnbs  der  Koi\junktnren,  der  letzten  20  Jahre.  Freilich  macht  sich 
in  der  Gegenwart  eine  neue  Koiynnktur  dadurch  geltend,  dass  die  Kriegs- 
ontsc  brdigungs-Zahlungen,  indem  der  Verkehr  Waaren  an  die  Stelle  der 
Edelmetalle  zu  setzen  sucht,  soweit  er  es  rermag,  den  Export  Englands 
nach  Deutschland  ausdehnen.  Die  Zukunft  wird  lehren,  welche  dauernde 
Frucht  aus  dieser  Koi\|nnktur  berrorgehen  wird.  (Anm.  d.  Verf.  t.  Januar 
1873.) 
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in  denjenigen  Ländern,  wohin  der  Export  sich  richtete.  Dieser 
Bttftkgfhlfiy^  konnte  in  manchen  Fiülen  einen  za  grossen,  in  andern 
einen  za  geringen  Maassstab  geben.  Ebenso  wenig  darf  man  aas 
der  Zunahme  des  Exports  einen  Bttckschlnss  machen  auf  eine  Zu- 

nähme  der  englischen  Industrie  In  gleicher  Proportioi;!.  Neben  der 
Yermehrung  der  Erzeugung  und  des  Verbrauchs  in  den  Kultur- 
liUidem  überhaupt  bezeugt  die  Zunahme  des  Exports  aller  einzelnen 
die  stärkere  Ausbildung  internationaler  ArheiUtheilung.  In 
dieser  Rücksicht  ist  die  Einwirkung  der  Goldprodoktion  seit  1848 
miTerkennbar.  Die  neu  erOfbeten  rdchen  Frodoktionsqaellea  ihr 
Gold  nnd  Silber,  d.  h.  filr  das  Ifaterial,  ans  welchem  in  der  ganzen 
Welt  die  Umsatzmittel  geformt  werden,  haben  bis  1857  vorwiegend 
in  der  Richtung  einer  Steigerung  der  in  (iold  und  Silber  ausge- 
drückten Freise  anderer  Waaren,  d.  h.  in  der  Richtung  einer  Eat- 
werthnng  der  Edelmetalle  gewirkt  Das  war  die  IVeiakMijunktuit. 
Als  diese  1857  zusammenbrach,  begann  ihre  andere  Wirkung  die 
▼orwiegende  za  werden:  die  Yertiefong  nnd  Verfeinerung  der  Ai^ 
beitstheilung,  welche  ermöglicht  wurde  durch  leichtere  und  reich- 
lichere Beschaffung  des  Tauschmittel-Materials,  welches  in  Kassen- 
beständen  und  Umsatzmaschinerie  lagernd  und  rollend,  als  Vorrath 
und  Werkzeug,  die  Ausbildung  der  Arbeitstheilung  ermöglicht  und 
befördert:  —  das  ist  die  dauernde  Kultw^Erobertmg^  in  wdche 
die  Prns-Koqjunktur  auslief. 

Denn  man  sage  uns  nicht,  dass  die  vermehrte  Produktion 
der  Edelmetalle  nichts  weiter  zur  Folge  habe,  als  die  Vergrösse- 
rung  des  Dividenden  in  dem  Divisions-Exempel.  welches  als  (Quo- 
tienten den  Preis  der  Edelmetalle  ergiebt.  Die  Edelmetalle  unter- 
scheiden sich  dadurch  Ton  den  Banknoten,  dass  sie,  und  nur  sie 
in  die  Kreise  niederer  Kultur-Entwicklung  eindringen,  und  Propa» 
ganda  für  die  „Oeldwirthschaft**,  d.  h.  fbr  die  ArbeitstheUung 
machen.  Dass  der  Bauer  kein  Papiergeld  nimmt  oder  erst  sehr 
spät  sich  dazu  bestimmen  liisst,  ist  nicht  eine  zufällige  Marotte 
dieser  misstrauischen  Menschenklasse,  die  den  Kapitalisten  vom 
Grundbesitzer  und  beide  vom  Arbeiter  noch  nicht  gesondert  hat, 
es  ist  vielmehr  ein  kulturhistorisches  Gesetz.  Durch  den  Glanz  des 
Hetzles  wird  selbst  der  Halbwilde  bestochen^  sich  in  die  getheilte 
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KvKiirarbeit  einznfßgen,  erst  in  ausgefahrenen  Geleisen  bewegt  sieh 

das  Papier,  um  das  goldne  Kultnrworkzeiig  wirksamer  zu  machen. 
Wenn  aber  das  Edelmetall  Propaganda  für  die  Arbeitstheilung  macht, 
die  in  neogewonnenen  Kreisen  das  £delmetaU  zirlmliren  iflsst,  d.  Ii.  be- 
schäftigt, 80  beweist  sich  auch  dem  Golde  gegenüber  das  Gesets,  dass 
Hk  Vermehrung  seiner  Erzeugung  zwar  zunächst  den  Preis  drückt, 
wunittelbar  darauf  aber  durch  beschleunigte  Kullurpropaganda 
seinen  Verbrauch  yermehrt  und  damit  die  Nach/rage  nach  diesem 
Tanschmittel-Materiale  TenrielDUtigt 

Die  Propaganda,  welche  die  Edelmetalle  auch  heute  noch  in 
den  europäischen  Kiiltiirländern  machon,  entzieht  sich  der  statisti- 
schen SpezialbeobachtuDg.  Dagegen  ist  eine  im  internationalen 
Handel  sehr  wohl  erkennbare  Thatsache  f&r  diesen  Vorgang  be- 
weisend: der  kolossal  gesteigerte  Silherexport  nach  dem  Orient. 
I'urch  das  Zustri'jmen  von  Gold  sind  auf  dem  europfiischen  Kon- 
tinent grosse  Massen  Silbers  zum  Export  disponibel  geworden,  in- 
dem das  Gold  im  Tauschverkehr  die  Funktionen  des  Silbers  über> 
nshm.  Biese  Silbennassen  sind  nach  Ostasien  exportirt,  um  den 
Einftthrhandcl  von  dorther  mit  den  übrigen  Beziehungen  des  Welt- 
handels in  ein  harmonisches  Gleichgewicht  zu  setzen,  und  um  dort 
in  den  produktenreichsten  Ländern  der  Welt  Propaganda  zn  machen 
ftkr  die  GeldwirthseJurft,  welcher  dort  noch  fhr  die  grossartigsten 
Knltnr-Eroberungen  das  Feld  offen  ist*)  Bis  1856,  d.  fa.  so  lange 
die  Preis- Konjunktur  dauerte,  hielt  der  Silber-Export  nach  dem 
<^rieTit  noch  verhältnissm«ässig  enge  Grenzen  inne,  er  stieg  von 
U  MüL  Thlr.  in  1861  bis  47,,  MilL  Thlr.  in  1855.  1856  er-  ' 
liielt  die  Preis-Eonjnnktar  den  ersten  Stoss,  and  gleichzeitig  stieg 
der  Silberexport  auf  86,,  Mill.  Thlr.,  1857  stand  im  Zusammen- 
bÄüge  mit  dem  Zusammenbrechen  der  Preiskonjunktur  ein  Silber- 
Miss  Yon  137,0  MilL  Thlr.,  d.  h.  vom  vierfachen  Betrage  des 
Bnrehschnitts  der  Voijahre.  Nach  dnem  Rflck&lle  auf  40  MilL 
Thfar.  in  1858,  stellten  die  Ziffern  der  Jahre  1859—1862  sich 
auf  116,^  72.,,  62,0  91,^  MilL  Thlr. 

In  Frankreich  betrug  in  den  Jahren  1848 — 1861  die  Mehr- 

*)  Vergl.  A.  8o6tbe*r,  der  Silberabfluss  nach  OBtindien,  im  V.  Bande 
^  Tierleyahrscbrift  für  Volkawirtliach.  und  Kulturgesch. 
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einfuhr  von  Gold  3,181-^  Mill.  Fr.,  die  Mehrausfuhr  von  Silber 
1,164^  MUL  Fr.  Wenn  sich  die  Zahlen  der  £in-  und  Aasfohr 
Yon  EdelmetaUen  genan  kontrolliren  liesseo,  so  irllrde  sich  ans  der 
DÜFerenz  von  2  Mülionen  ein  BUckschlass  anf  die  Yennehrniig  des 

Metalhiinlaufs  iu  Frankreich  selbst,  d.  h.  auf  die  inländische  Kultur- 
propasauda  des  Goldes  ziehen  lassen.  Wir  verzichten  indess  auf 
diese  ächlusstolgerung,  weil  wir  fürchten  müssen,  durch  Ziihiilfe- 
nähme  einer  Bemlang  aof  anerkannt  sehr  ansichere  Zahlen  die 
ZaTerlftssigkeit  der  Logik  zn  kompromittiren. 

Der  Umstand,  dass  die  seit  nunmehr  17  Jahren  im  Gange 
befindliche  reiche  Goldproduktion  in  Europa  grosse  Silbermassen 
disponibel  stellte,  ist  von  der  höchsten  'Bedeutung  geworden  für 
eine  neue  den  Welthandel  umwälzende  Koi^unktur,  weiche  mit  dem 
Jahre  1861  anhob. 

Der  Bflrgerkrieg,  welcher  in  den  Vereinigten  Staaten  ans- 
bradi,  hatte  zar  Folge,  dass  flkr  einen  der  umfangreichsten  Industrie- 
zweige die  hauptsächlichste  Bezugsquelle  des  Bohstoffes,  weldie 
bisher  mehr  als  }  der  Zufuhren  des  englischen  IjaunnvoilniaiklL? 
geliefert  hatte,  urplötzlich  versiegte,  und  über  vier  Jahre  lang  so 
gut  wie  gar  nicht  floss.  Dieses  grossartigste  iilreigniss  der  modernen 
Handelsgeschichte  musste|,  ganz  abgesehen  von  der  Noth  um  Be- 
schftftignng  der  Arbeiter,  vorzugsweise  nach  zwei  Seiten  hin  seine 
ökonomischen  Wirkungen  üben:  es  musste  einerseits  die  zn  wenig 
erkannte  Bedeutung  des  Vorrathes  in  den  Vordergrund  schieben, 
und  andererseits  die  Rüstigkeit  des  Unternelimungsgeistes  und 
die  Beweglichkeit  des  JlandeU  durch  die  Aufgabe,  aas  anderen 
Beguff9qiieüen  die  Jjüehe  amgufidUn,  auf  eine  schwierige  Probe 
stellen.  Denn  vom  Vorrath  und  von  dem  anderwftrts  gesuchten 
Ersatz  musste  die  Baumwollenindustrie  ihr  Dasein  fristen. 

Die  Frage  des  Vorrathes  hat  J.  Faucber  bereits  im  ersten 
Bande  der  Vierteljahrschrift  für  Volks w.  und  Kulturgesch.  (^Die 
BaumwoUennoth",  Bd.  I.  S.  173  fL)  erschöpfend  behandelt.  Er 
kam  zu  dem  Ergebniss,  dass  in  Zukunft  der  Uandel  in  grösseren 
Varrathm  seine  Versicherung  gogen  die  mögliche  Wiederkehr  von 
Unterbrechungen  der  Zufiihr  suchen  mllsse,  und  dass,  um  die  Mög- 
Kdikeit  grösserer  BanmwoUvorrftthe  herzustellen,  eine  grossere 
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Ihfferenz  zwischen  dem  an  den  Produzenten  zu  zahlenden  Einkaufs- 
ireise  der  Baumwolle  und  dem  Preise  beim  Verkauf  an  den  Spin- 
oer,  zu  Gunsten  des  Handels,  der  die  Speicherungskosten  trage, 

üoüiwendig  sich  herausstellen  miisse. 

In  den  Bereich  des  Gegenstandes  dieser  Abhandlung  fällt  die 
aadm  Beihe  der  Nachwirkungen  der  BaumwoUkrisis,  welche  davon 
augeht,  dass  die  BamnwoUnoth  der  Bftstigkeit  des  Unterneh- 
mungsgeistes und  der  Beweglichkeit  des  Handels  die  Aufgabe 
stellte,  aus  andern  BezugsriucUen  die  Lücke  auszutülien.  Wir  sehen 
die  Kor^unktur  ihre  unmittelbaren  Wirkungen  auf  Handel  und 
Unternehmungsgeist  (Iben.  Die  Koigunktnr  dauerte  4  Jahre,  so 
dass  diese  Wirkunllgen  trotz  der  weiten  Entfernung  der  neuen  Be- 
zugsquellen, welche  man  in  Anspruch  nehmen  mussto,  sich  zu 
grosser  Ausdehnung  steigern  konnten.  £s  fragt  sieb,  ob  und  welche 
dttuimden  Wirkungen  dieselbe  zurücklassen  wird. 

Suchen  wir  zunächst  eine  Vorstellung  von  den  unmittelbaren 
Wirkun<j:eu  der  Konjunktur  zu  gewinnen! 

Der  englische  ünternehmungsgei>t  liat  sich  sclion  in  älterer 
Zeit  durch  die  dominirende  Stellung  des  BaumwoUimports  aus  den 
Vereinigten  Staaten  aufgefordert  gesehen,  gegen  die  WechselfUle, 
weichen  die  Kraft  und  Willigkeit  dieses  Prodnktionslandes,  Bamn- 
^oUe  auf  den  europiü^chen  Markt  zu  scliaften,  untenvorfen  sein 
konnte,  in  einer  Vermehrung  der  Baumwollerzeugung  in  anderen 
i4odeni,  namentlich  in  dem  ostindischen  Kolonialreiche,  eine  Ver- 
sicherung zu  suchen.  Konnten  sich  nicht  fhr  einen  Rohstoff,  der 
m  Europa  Millionen  Arbeiter  beschäfti^'te  und  zu  vier  Fünfteln 
ius>  tiriem  Lande,  den  Vereinigten  Staaten,  bezogen  wurde,  im 
lianfe  der  Jahre  sehr  gewinnbringende  Preiskoigunkturen  ent- 
wickehi?  Wer  stand  dafilr,  dass  nicht  die  kurzsichtige  Eifersucht 
des  Bruder  Jonathan  durch  Ausbildun*;  bcines  Schutzsystems  Er- 
Zeugung  und  Ausfuhr  von  Baumwolle  beeinträchtigen,  wer  stand 
dafin',  dass  nicht  die  Eifersucht  über  kurz  oder  lang  zu  einem 
Kriege  zwischen  den  beiden  yerwandten  Nationen  fahren  könnte, 
der  diese  Bezugsquelle  augenblicklich  rerstopfen  würde?  So  öber- 
letrte  der  Unternehmungsgeist  und  fand,  eben  weil  nur  ein  Pro- 
duktionsland vier  Fünftel  des  europäischen  Bedarfs  lieferte,  in  der 
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AusdehnuDg  der  Buimiwollproduktion  anderer  Länder,  eine,  wenn 
auch  augenblicklich  vielleicht  wenig  lohnende,  doch  fttr  die  Zu- 
kunft sehr  chancenreiche  Kapitalanlage.  Dies  veranlasste  ihn»  das 
zo  thun,  wonach  das  unbehagliche  Gefühl  des  Spinners  veriangte, 
welches  diesen  bei  dem  Hinblick  auf  seine  Abhängigkeit  von  dem 
und  in  seiner  Produktion  seit  einigen  «Jahren  itagnirendm 
Produktionslande  beschlidi. 

In  den  vierzi)jfer  Jahren  war  die  Bauinwollproduktion  der  Ver- 
einigten Staaten  in  ununterbrochener  Zunahme  begritien.  Sie  stieg 
von  1,600,000  Ballen  iu  1Ö40  nach  und  nach  auf  d,100,000 
Ballen  in  1852.  Seitdein  aber  schwankte  sie  um  jshriich  8  WSL 
Ballen  hemm  ohne  das  Gesetz  des  Wachsthums  weiter  zu  oifen- 
baren,  welches  dem  Handel  und  der  Erzeugung  das  zuversichtliche 
Gefühl  der  Sicherheit  gewährt.  Gegenüber  den  stagnirenden  Enidten 
mussten,  da  der  Bedarf  mit  der  Bevölkerung  wuchs,  die  Preise 
steigen,  und  dies  um  so  mehr,  da  dieselben  in  Edelmetallen  aus- 
gedruckt werden,  deren  Produktion  gleichzeitig  zu  nie  geshnten 
Dimensionen  stieg.  Dazu  kam,  dass  der  nordamerikanische  Yer- 
brauch  von  roher  Baumwolle  rasch  zunahm  und  von  den  Emdten 
immer  wenis^or  ftir  Kuropa  übrig  Hess.  Der  I  Ja  um  woll  verbrauch 
in  den  Veniuigton  Staaten  betrug  1851  500,000  Ballen  oder 
20  pCt  der  Lrndte,  1856  820,000  Ballen  oder  1^6  pCt,  der 
Emdte.  Welches  Schicksal  sollte  Europa's  warten,  wenn  die  Emdte 
nch  weiter  und  weiter  gleich  blieb  und  der  heimische  Yerimiich 
weiter  und  weiter  stieg? 

Glücklicher  Wci^c  gab  Amerika  Gold,  statt  Baumwolle,  machte 
dadurch  in  Europa  Silber  disponibel,  welches  durch  Gold  ersetzt 
wurde,  und  mit  diesem  vou  den  Halbkulturvölkern  vorzugsweise 
gesuchten  Metalle  konnte  man  in  Ostindien  und  China  nicht  nnr 
BanmwoUe^  sondern  auch  die  Dienste  der  dort  vorhandenen  Arbeits* 
kraft  kaufen,  welche  nOthig  waren,  um  mehr  Baumwolle  zn  er- 
zeugen. So  ging  das  enropHische  Silber  nach  Ostindien  nm  dort 
unter  Andern  Baumwolle  zu  pflanzen  und  \'erbindungswegc  zu 
bauen,  welche  neue  Baumwollpflanzungen  eraiöglichten.  Die  Er- 
folge dieser  Bemühungen  waren  keineswegs  unbedeutend.  Die  Ein- 
fuhr von  Baumwolle  aus  Britisch  Ostindien  nach  Grossbiitannien 
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war  in  deo  vierziger  Jahren  sehr  onregehniteaig  gewesen;  sie 
schwankte  damals  zwischen  84  und  97  Mill.  Pfiind  jährlich,  1850 

erreichte  sie  119  Mill.  Pfund,  fiel  1852  unter  (Icni  Kintlu^>>  einer 
besonders  reichen  Bauniwolierute  in  den  Vereinigten  J^taaten  auf 
MiU.  Pfund  zurück,  stieg  aber  von  da  ab  üast  ohne  Unter- 
lacchnog,  so  dass  die  Wirksamkeit  des  neuen  Faktors  Uar  er- 
kennbar wird,  bis  sie  1857  die  Höhe  von  250J^  Mill.  Pfand  er- 
reichte. Im  Ganzen  stieg  die  Betheiliguug  nichtamcnkani^clier 
Baamwolleu  an  dem  Import  nach  Grossbritannieo  1857  auf  32^  pCt, 
wihrend  sie  in  den  vorangegangenen  Jahren  zwischen  17  und 
27  pGt  geschwankt  hatte.  Das  Jahr  1857  bildete  auch  hier  einen 
Wendepunkt.  Weil  Europa  plötzlich  das  Silber  ängstlieh  zurüek- 
zuhalteu  suchte,  traf  der  Rückschlag  vor  Allem  den  Verkehr  mit 
den  Süberländem;  1858  fiel  die  Betheiligung  nichtamerikanischer 
Banmwollen  an  der  Einfuhr  nach  England  auf  21, 3  Prozent  zurttck, 
Uritisch  Ostindien  lieferte  nur  138^  Mill.  Tfund.  1860  waren, 
obgleich  Britisch-Ostindien  214^  31111.  Pfund  lieferte,  die  nicht- 
amerikanischen Banmwollen  gar  nur  mit  19,^  pCt.  an  der  Einfuhr 
nach  Grossbritannien  .betheiligt;  dafür  war  allerdings  1860 
die  amerikanische  Emdte  eine  ausnahmsweise  reiche  gewesen. 

Wer  nach  zehn  Jahren  einmal  die  Statistik  des  BaumwoU- 
handel^  überblickt,  der  wird  urtheilcn,  dass  1853 — 1857  der  erste 
Anlauf  zn  einer  aasgedehnteren  Betheiligung  des  fernen  Asiens  an 
der  Tersorgung  Europa's  mit  Baumwolle  gemacht  wurde,  dass  in 
deii  drei  immittflbar  folgenden  Jahren  zu  neuen  ungleich  tiefer 
greifenden  Anstrengungen  ausgeholt  wurde,  welche  in  dem  ameri- 
kaniichen  Bnigerkriege  ihre  Veranlassung,  in  den  hohen  Preisen 
dar  Baiimwolllx)n;uiii:fiir,  die  zu  einer  wahren  Noth  sich  ausbildete, 
ihren  Stachel  fanden  und  in  ihren  wahrhaft  grossartigen  Erfolgen 
vorläufig  1864  kulniinirten,  um  dann  später  höclist  walirscheinlich, 
wenn  auch  ohne  jenen  so  empfindlich  kitzelnden  Sporn,  wieder 
nnfittgreichere  Erfolge  zu  erzielen. 

Die  amerikanische  Baumwollzufuhr  nach  England  ^schwand 
löG2  bis  1865  auf  ein  Minimum  zusammen,  dagegen  stiegen  die 
Zufuhren,  welche  nicht  aus  den  Vereinigten  Staaten  kamen,  von 
1660  ab  mehr  als  anf  das  Dreifache  des  früheren  Betrages. 
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Die  Baumwolleinfuhr  Englands  betrug 

aus  den  Vereinigten  aus  andern  Ländern 
Staaten 

1860  Ctr.  9,968,809  2,455,787 

1861  „    7,316.969  8,906,109 

1862  „       12i),7:)2  4,557,581 

1863  „         51,090  5,921,332 

1864  „       126.322  7,849,613 

1865  «    1,212,790  7,519,159. 


Das  Jahr  1865  brachte  im  FrOl^ahr  den  Vereinigten  Staaten 
den  Frieden  nnd  offene  Häfen. 

Die  vorstehenden  Zahlen  gehen  ein  Bild  der  Kof^tmklttr, 
welche  sich  für  die  ausseramciikaiiische  DaiimwoUproduktion  ergab. 
Der  kleine  Ilückfull  des  lety^ten  .lahres  bildet  die  unmittelbare  Wir- 
kung der  Wiederherstellung  des  Friedens  in  den  Vereinigten  Staaten. 
Der  Friede  scheint  indess  die  vorhandenen  sehr  weit  gehenden  Er- 
wartungen vermehrter  Baumwolleinfohr  nieht  erfällt  zn  haben. 
Denn  ans  jenem  Rflck&ll  des  Imports  ans  ausseramerikanischen 
Laiideiu  scheint,  bis  jetzt  wenigstens,  ein  weiterer  liiickgaiii^  sich 
nicht  zu  entwickeln.  Bis  zum  12.  Juli  d.  J.  (1866)  .stellte  ^icb  die 
Liverpooler  Einfulir  von  Baumwolle  höher,  als  im  v.  J.,  nicht  nur  fi^ 
amerikanische,  sondern  anch  für  ansseramerikanische.  Es  worden 
nftmlich  vom  1.  Januar  bis  12.  Juli  importirt: 

1865  1866 
Amerikanische  Baumwolle  Ballen  14. ".,753  925,351 

Aus  Bra>ilien,  Aegypten  etc.  -       481,994  191,037 

Aus  Ostindien,  China  u.  Japaa      -       509,143  828.<i:36 

Zusammen  -  1,184,890  2,245,024 
Für  ganz  Europa  berechnet  man  anderweitig  den  BanmwoU- 
import  ans  Ostindien,  China  und  Japan  im  1.  Semester  L  J.  anf 
704,416  Ballen  gegen  495,694  Ballen  im  vorigen  Jahre.  Beide 
jViigaben  stimmen,  wie  man  sieht,  in  den  Ziti'ern  schlecht  zusam- 
men, die  Thatsache  aber,  dass  sich  im  laufenden  .Jahre  der  Baum- 
woUimpurt  aus  Ostasien  bedeutend  höher  stellt,  als  im  vorigen 
Jahre,  geht  aus  beiden  Berechnungen  zur  Evidenz  hervor.  Einen 
RttckscUag  hat  die  amerikanische  Zufuhr  nur  in  den  Preisen  her- 
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vorgerufen.   Fair  DhoUerah  wurde  am  12.  Juli  cL  J.  9^  d.  p.  Pfd. 

BOtirt,  am  15.  Juli  v.  J.  14  d. 

Schon  diese  wenigen  Zahlen  aus  dei*  Einfuhrstatistik  des  lau- 
fenden Jahres  lassen  schliessen,  dass  die  BamnwoUkoi^ttnktur  nicht 
Yerschwindet,  wie  sie  gekommen  ist,  sondern  eine  äamemäs  Frucht 
znrAcklassen  wird,  hoibrangsreich  fUr  die  Entwickelung  des  Verkehrs 
und  der  Kultur  in  Europa  sowohl,  wie  im  fernen  asiatischen  Orient. 

Das  freilich  ist  augenscheinlich:  so  weit  der  BaumwoUimport 
ans  dem  Orient  ans  den  enropäischen  Silbervorräthen  bezahlt  wurde» 
so  weit  kann  er  sich  auf  die  Dauer  nicht  behaupten,  es  sei  denn, 
(iiis^  andere  Rimessen  gefunden  werden.  Als  sichere  Kulturerobe- 
ruDg  können  wir  nur  den  Theil  des  Imports  betrachten,  der  mit 
europäischen  Waaren  bezahlt  wurde.  Denn  so  weit,  als  die  spröde 
Bevölkerung  Ostindiens  und  China's  sich  an  europäische  Waaren  . 
gewöhnte,  so  weit  wird  die  neu  gewonnene  Verkehrsausdehnung 
mit  der  dou  orientalischen  Völkern  mehr  noch  als  uns  eigentlnni- 
licheu  Energie  der  Gewohnheit  sich  behaupten.  Ja,  noch  mehr, 
wir  glauben  diesem  Theile  des  neugewonnenen  Verkehrs  einen 
raschen  Aufschwung  in  Aussiebt  stellen  zu  können;  denn  es  ist 
doch  unlojighar.  da^s  die  Kulturentwickelung  jener  Länder  durch 
die  Baumwollenproduktibn  sowohl,  als  durch  die  europäischen  Werk- 
zeuge nnd  Waaren,  welche  für  die  Baumwolle  eingetauscht  wurden, 
ja  sdbst  durch  den  Silberimport,  der  eine  Ausdehnung  des  Ge- 
der  Geld wirthschaft  herheilührte,  einen  gewaltigen  Impuls  empfangen 
bat  dessen  treibende  Kraft  in  der  nächsten  Zukunft  sich  bewähren  wird. 

Folgende  Uebersicht  üasst  das  Gesammtbild  der  Bevolution, 

welche  die  BaumwoUkrise  in  dem  Handel  Grossbritanniens  mit  den 

Baumwüllländem,  alten  und  neuen,  hervorgerufen  hat,  zusammen. 
Werth  derWaaren-Einfuhr  Englands  von 
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Werth  der  gesammten  Waarenausfulir  Euglauds  nach 
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Im  Jahre  18<>0  betniu'  (lf?r  Werth  der  Einfuhr  Englands  aus 
den  neuen  BaumwollLintk'rn  17,^  pCt.  des  Werthes  der  Gesammt- 
einfubr,  1864  34,2  P^^  ^^^^  Länder  hatten  ihren  Antheil  an 
der  Einfuhr  also  verdoppelt  Dagegen  betrug  der  Werth  der  Aus- 
fuhr Englands  nach  denselben  Ländern  1860  18,  ^  pCt.  des  Werthes 
der  Gesammtausfuhr,  1864  ebenfalls  nur  18,^  pGt.  der  Gesammt- 
ausfuhr.  Der  Antheil  der  neuen  BauniwoU-Länder  an  der  Ge- 
sammtausfuhr  Englands  ist  al>ü  stationär  geblieben,  an  sich  aber 
ist  die  Ausfuhr  nach  jenen  Ländern  um  8  Mill.  £,  d.  h.  um  fast 
den  vierten  Theil  gestiegen.  Von  Interesse  ist  hierbei  die  Erschei- 
nung, dass  fast  die  ganze  Steigerong  des  W/uirenexports  nach  diesen 
Ländern  anf  das  Jahr  1864  fiUlt,  während  das  Wachstham  des 
Gold-  und  Silberexports  nach  den  neuen  Baumwoll-Ländern.  welcher 
die  Bilanz  des  Waarenhandels  ausgleichen  musste,  hauptsiiciiüch 
auf  die  beiden  vorangegangenen  Jahre  füllt  Man  berechnet  näm- 
lich den  Gold-  und  Silberexport  nach  A^^ten,  China  und  Indien 
in  denselben  Jahren,  wie  folgt: 

1860:  13,5  00  *i  1861:  1 0, , , ,  BlilL £,  1862:  18,,^^  WHU.  £, 
1868:  21, Mill.  £,  1864:  24,3,^  Mill.  £.  1865:  13.g.,3  Mill.  £. 

Die  Edelmetalle  sind  vorangegangen,  um  im  fernen  Orient 
durch  Envciterung  des  Gebietes  der  Geldwirthschaft,  gegenüber  dem 
der  Naturalwirthschaft,  Kultur  und  mit  der  Kultur  Kttlturbedttrf- 
nisse  zu  erzeugen,  welche,  mögen  sie  nun  auf  Werkzeuge  oder  auf 
Genussmittel  gerichtet  sein,  die  Grnmdhige  eines  Waarenaustausches 
bilden,  der,  eben  weil  er  beiderseits  ans  der  unerschöpflichen 
Quelle  der  Arbeitskraft  i!cliüi)ft,  die  Garantie  der  Dauer  und  der 
organischen  Fortentwicklung  in  sich  hat 
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Und  hier  beobachten  wir  unmittelbar  eines  der  Gesetze  ver» 
möge  deren  ans  der  Koiyiinktur  die  dauernde  Fmebt  sich  ent- 
wickelt. Da  die  amerikanische  Baumwolle  aasblieb,  so  entstand 
die  Nothwendigkeit,  mehr  Baumwolle  ans  den  Qbrigen  Gebieten  der 

BaiimwoUproduktiuii  heranzuiiolcn.  Die  holicn  Nothpreisc  des 
eurupäischen  Marktes  ermüglichteu  die  Anknüpfuni:^  dieser  neuen 
Beziehungen.  Da  aber  die  bedUrfoisslose  Bevölkerung  der  hauptr 
sächlichsten  neuen  Bezugsländer  g^gen  die  von  ihr  begehrte  Waare 
Erzeugnisse  des  europäischen  Oewerbfleisses  nicht  nehmen  wollte 
und  konnte,  so  musste  die  entstehende  ungleiche  Bilanz  des  Waaren- 
bandels  durch  Edelmetalle,  namentlich  durch  Silber,  ausgeglichen 
werdoii,  welches  vorzugsweise  der  europäische  Vorrath  hergeben 
musste.  Ueberau  aber  hat  der  aussergewöhuliche  Zustrom  von 
Edelmetallen  die  Wirkung,  zunächst  die  Produktionsthätigkeit  da- 
durch zu  beleben,  dass  er,  als  ebensoviel  neu  hinzutretende  Knast, 
die  Nachfrage  auf  den  Märkten  steigert  In  weiterer  Folge  scbliesst 
sich  hieran  ein  durch  die  belebte  Produktionsthätigkeit  neu  gc- 
schat^'ciier  Bedarf,  weltlier  uunuiela  Waareii  bezieht,  die  in  dem 
erweiterten  interiiaiionaleii  Verkehr  an  die  Stelle  der  zu  Pionieren 
berufenen  Edelmetalle  treten.  In  jenen  Ländern  der  Natural- 
foirthachf^  erobert  der  durch  die  Konjunktur  hereingerufene  Sü- 
berstrom  erweitertes  Gebiet  der  GeldwirthsdiafL  Geldwirthschaft 
aber  heisst  einerseits  Vermehrung  der  Arbeiteiheäung  und  folge- 
weise Vermehrung  des  Bedarfs  nach  Werkzeugen  der  Produktion 
und  des  Verkehrs,  d.  h.  nach  Waaren.  Andererseits  heisst  Geld- 
wirthschaft Befreiunfj  des  Verbraiiclis.  Denn  das  Geld  ist  eben 
der  Repräsentant  der  freien  Wahl  des  Verbrauchers.  Der  Lohn- 
vertrag, weicher  durch  das  Geld  ermöglicht  wird,  macht  erst  den 
Arbeiter  zum  Herrn  seines  Verbrauchs  und  15st,  nachdem  er  an 
die  Stelle  der  unveränderlichen,  durch  uralten  Gebrauch  bestimmten 
Naturalleistungen  des  Arbeitgebers  an  den  ul»]iangigen  Arbeiter  ge- 
treten, ist,  aus  der  Gebundenheit  des  Feudalismus  die  freie  Eni' 
Wickelung  der  Kultnrhcdürfnisse.  Diese  aber  eröffnet  durch  ver- 
mehrten Begehr  nach  den  Erzeugnissen  des  Gewerbfleisses  wieder 
die  Mdglichkeit  dauernder  Erweiterung  des  internationalen  Ver- 
kehrs, indem  an  die  Stelle  des  Zustroms  der  vorkämpfenden  Edel- 
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metallc,  deren  Vorrath  sich  erscliüpft ,  und  deren  fortgesetzte  7ai- 
fubr  scliliesslich  nur  eine  Veränderung  der  Nominalpreise  bewirken 
würde,  der  Zustrom  anderer  Erzeugnisse  des  menschlichen  Fleisses 
tritt,  für  welche  Erzeugung  und  Bedarf  sich  nach  den  organischen 
Oesetzen  des  Kulturwachsthums  fort  und  fort  weiter  entwickeln.' 

Ausser  dem  Silber  ist  aber  in  Folge  der  Konjunktur  auch 
Kapital  in  anderer  Gestalt,  Kapital  namentlich  in  Werkzeugen  nach 
den  neuen  Baumwoll-Ländern  gebracht,  oder  dort  erspart,  um  in 
der  durch  die  Koiyunktur  mit  hohen  Gewinnprämien  ausgestatteten 
Baumwollkultur  angel^  zu  werden.  Man  hat  Transportwege  her- 
gestellt, Gebäude  errichtet,  Maschinen  bezogen  und  angestellt,  Arbeittu 
kraft  geschult  —  Alles,  um  die  Vortheile  der  Preiskonjnnktur  auszu- 
nutzen. Diese  in  den  begünstigten  Produktionszweig  gesteckten  Kapi- 
talien lassen  sich  nicht  willkürlich  aus  demselben  zurückziehen,  üeblei- 
hm^  sie  fahrm  fort  Arbeitskräfte  in  Tbätigkeit  zu  setzen,  und  mit 
Uttlfe  derselben  Produkte  zu  erzeugen,  auch  nachdem  die  Kon- 
junktur Toraber  ist  Die  hohen  Gewinnprftmien  freilich  &Uen  weg. 
die  Gewinnste  werden  mftssig,  so  mässig,  dass  sie  Niemanden  ver- 
anlassen würden,  die  frühere  Energie  auf  die  Ki-weitening  der  Pro- 
duktion zu  verwenden.  Aber  sie  reichen  vielkicht  hin.  um  die  in 
die  neue  Produktion  gesteckten  Kapitalien  ohne  Schaden  in  Thä- 
tigkeit  zu  erhalten.  Ist  dies  der  Fall,  so  bildet  die  Fortsetzung 
der  Produktion  eine  Konserrirung  der  Anlagen  und  des  geschulten 
Arbeiterstammes  filr  bessere  Zeiten. 

Dieselbe  Reaktion,  welche  die  der  neuen  Produktion  gewid- 
meten Kapitalien  drüheiu  dieselbe  Reaktion  üben  die  dem  r»<'zuge 
und  Verbrauch  jeuer  unter  andern  Klimaten  und  Produktionsver- 
hältnissen erzeugten,  also  anders  gearteten,  Waaren  gewidmeten 
Kapitalien  hier*  Bekanntlich  ist,  um  bei  unserm  Beispiele  za 
bleiben,  die  ostindische  Baumwolle  kurzstapellger,  unreiner,  mit 
einem  Worte  von  schlechterer  Qualität,  als  die  amerikanische. 
Frülier  benutzte  man  dieselbe  in  England  nur  zur  Herstellung  der 
gröbsten  Gespinnste.  Aber  srhun  damals  hatte  man  in  unserer 
Rheinprovinz,  wo  die  Spinner  unter  andtren  Bedingungen  arbeite- 
ten, als  in  England,  gelernt,  aus  jener  kurzstapeligen  Baumwolle 
feinere  Garnnummern  zu  spinnen,  als  in  England!  Jetzt,  wo  es  an  der 
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amerikanischen  Baumwolle  gebrach,  musste  man  auch  iu  England  die 
Knost  lernen,  aus  der  schlechteren  Baumwolle  feinere  Nummern  zu 
Spionen.  Dies  bedingte  anders  eingerichtete  Maschinen^  anders  ge- 
schalte Arbeiter,  tibte  seine  RAckwirknog  auf  Weberei  und  Yerbrauch. 

Aach  diese  Kapitalanlagen  sowohl,  wie  Gewohnheiten,  üben  eine 
konsenirende  Kraft  auf  den  Verbrauch  ostindischer  Baumwolle,  er- 
zeugen eine  Nachfrage  nach  derselben,  welche  die  Handelsbeziehungen 
m  untwhalten,  das  Preisverhältniss  zwischen  amerikanischer  und 
ostindischer  Baumwolle  günstiger  zu  stellen  strebt,  als  es  fraher- 
hm  gestanden  hat. 

Für  die  Vcrmittelung  endlich  des  wahrend  der  Baumwollkrise 
erweiterten  Verkehrs  zwischen  England  und  dem  Orient  sind  er- 
weiterte Kapitalien  in  Gestalt  von  Vorrätheu  und  Transportmitteln 
nicht  nur,  sondern  auch  yon  Furmen-  und  Eundschaftswerthen  in 
dieser  Handelsrichtung  entstanden  und  mehr  oder  weniger  festge- 
legt worden.  Ks  ist  ein  wohl  eingerichtetes  umfangreiches  Handels- 
petriebe mit  fest  ausgi'liiltleten  Bezichnngon  in  Europa  und  in  den 
neuen  Baumwoll-TiruHlern  etablirt  worden,  welches  sich  zu  konser- 
firen  strebt,  damit  die  darin  niedergelegte  Mflhe  nicht  fruchtlos 
werde,  der  darin  entstandene  und  nur  durch  Erhaltung  dieser 
Handelsbeziehungen  zu  konservirende  Werth  nicht  verschwinde 
Am  pleichgültig>ten  sind  am  Ende  die  Vorräthe  gegen  die  ver- 
ächiedeneu  Kichtungeu  des  Handels,  denen  sie  dienen,  aber  es  sind 
incht  nur  die  augenblicklich  vorhandenen  Yorräthe,  welche  die 
Haadelsrichtung,  ftlr  die  sie  geschaffen  sind,  zu  erhalten  streben, 
sondern  auch  die  für  die  Erzeugung  dieser  Yorrftthe  in  gerade  dieser 
besonderen  Qualität  eingerichteten  Prodiiktionsanstalten.  Dass  die 
Transportmittel,  welclie  bekanntlich  für  verschiedene  Seefahrten, 
verschiedene  Klimate  verschieden  eingerichtet  werden  müssen,  wenn 
sie  ihren  Werth  möglichst  vollständig  konserviren  wollen,  in  den 
Fahrten  Beschäftigung  suchen  müssen,  für  welche  sie  eingerichtet 
smd,  liegt  auf  der  Hand.  Endlich  die  hoben  und  drüben  mit 
grossem  Kapitalaufwand e  angeknüpften  TTandelsbeziehungon ,  die 
Summe  von  Kenntniss,  Geschick  und  Kredit,  welche  nur  in  diesen 
Handelsbeziehungen  firuchtbar  erhalten  werden  kann,  der  Werth 
der  Firmen,  welche  für  diese  Handelsbeziehungen  sich  gebildet 
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haben,  alles  dieses  in  Intelligenz,  Willenskraft  und  Uebimg  be- 
stehende Kapital  haftet  mit  grosser  Zähigkeit  an  den  üandelsbe- 
ziehungen,  denen  es  seine  Entstehung  und  seinen  Werth  Terdaiikt) 
bildet  unter  den  wirthschaftlichen  Krfiften  die  Kraft,  welche  naa 
in  der  Mechanik  als  Beharnrngwermögen,  im  orgiuiisdiea  Lto 
als  Selbstcrluiltungstrieb  bezeichnet. 

Will  man  einen  thatsächlichen  Beweis  fUr  die  gewaltige  Kraft 
des  Konservatismus,  welcher  in  den  einmal  geschaffenen  Verkehrs- 
beziehungen liegt  und  aus  der  Konjunktur  dauernde  Frftcfate  n 
zeitigen  sucht,  so  brauchen  wir  nur  auf  die  grossartige  Hmdeb- 
krise  zu  verweisen,  von  welcher  England  gegenwärtig  (Augtist  1866) 
heiniLiesucht  wird.  Sie  i>t  hauptsächlich  dadurcli  ent-«tanden, 
sich  neben  den  in  überschwänglichem  Maasse  wieder  aufgenomineneo 
Handelsbeziehungen  mit  den  Yereimgten  Staaten  die  durch  die 
Baumwollkrise  neu  geschaffenen  Handelsbeziehongen  mit  Aofwei- 
dnng  aller  Kraft  zu  erhalten  suchen,  und  dass  ftkr  beide  zosübuko 
da.^  Kapital  Grossbritanniens  niclit  ausreicht.  Die  iurchtbare 
expansive  Kraft  des  Unternehmungsgeistes  im  Kampfe  mit  dem 
Konservatismus  der  bestehenden  Verkehrsbeziehungen  und  der  Be- 
schränktheit des  Kapitals  hat  zu  jener  bospielloeen  Handeb- 
stockung  geführt,  die  nun  schon  Monate  anhslt  Im  ersten  Hilb- 
jähr  18GG  betrug  der  Werth  de-  Exports  englischer  Prölnkte 
nach  den  Vereinigten  Staaten,  wenn  man  nur  die  wichtiirsten  Kx- 
portfgrtikel  herausgreift,  11,381,672  £,  im  ersten  Halbjahr  lb6*> 
dagegen  nur  4,707,793  £.  Dieser  Export  hat  sich  also  hai  ssf 
den  zweiundeinhalbfachen  Um&ng  ausgedehnt  Gleichzeitig  hat  skh 
der  Export  nach  Indien  fast  unverändert  auf  der  Höhe  des  vorigen 
Jahres  Iteliauptet;  er  ])ctr:ij;t  seinem  Werthe  nach  in  dem  ersten 
Semester  laufenden  Jahres  (1866)  9,407,289  £  gegen  9,760,660  £ 
im  ersten  Semester  Torigen  Jahres  (1865).  Diese  Ziffern  zeigea 
evident  den  Kampf  des  Konservatismus  der  in  der  BaumwoUkrifl^ 
geschaffenen  neuen  Verkehrsbeziehungen  mit  den  wiederan^oB* 
mencn  alten,  welche  mehrere  Jalire  unterbrochen  waren. 

Das  Ergebniss  dieses  Vertheidigungskampfes ,  den  mit 
waltiger  Kraft  die  neu  gebildeten  Verkehrsbeziehungen  führten, 
ist  eine  Expansion  des  englischen  Exports  und  Imports  so  auier 
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Höhe,  die  nie  mvor  erreicht  wurde,  und  der,  wie  die  Krise  und 

der  hohe  Dibkonto  beweisen,  das  eugüsche  Kapital  uickt  gewachseu 
ist  £s  betrug  der  Werth 

d«t  eagUidivii  Biporli  in  d««  englischen  Import«  in 

1.  SemeBier.  den  ersten  5  Monaten. 

1864  £  78,047,586  77,lll,9ül 

1865  „  74,128,638  .  51),933,184 

1866  „  92,857,830  92,029,657 

Diese  Zahlen  nmfiissen  blos  den  Waarenhandel.  Auch  der 
Verkehr  mit  Edelmetallen  war  in  diesem  Jahre  von  grosserer  Aus- 
dehnung, wogegen  sich  das  Yerhältniss  der  Ein-  und  Ausfuhr  von 

Gold  und  Silber,  gegen  das  vorige  Jahr  wenig  geändert  hat.  Es 
betrug  im  1.  Semester 

1«Ü5  18G6 
(üc  Edelmetalleinfuhr  £  10,623,372  16,603,137 

die  Edelmetallaubtuhr  ^    6,496,826  11,122.561 

die  Mehreinftthr  „    4,126,546  5,480,576 

Im  Waarenhandel  spielte  BaumwoUB^  der  Repräsentant  der 
Koi^unktur,  die  wir  betrachten,  die  hervorragendste  Rolle.  £a 
wurde  an  Baumwolle  in  den  ersten  5  Monaten  1866  fttr  88,3 9 7,752  £ 
eingeführt  gegen  17,182,887  £  in  demselben  Zeiträume  des  Jahres 
1865 !  Da  England  gewohnt  ist,  die  Einfuhren  rasch  zn  bezahlen,  für 
die  Ausfuhren  lange  Kredite  zu  geben,  so  mnsste  die  Ausdehnung 
beider  um  zusammen  Ober  50  MüL  £  die  Eapitalkiaft  Enghinds  er- 
schöpfen. Zugleich  erklärt  sich  aus  dem  Umstände,  dass  viel  Kapital* 
in  einer  Handelsbeziehung  steckte,  aus  der  es  nur  langsam  zurück- 
kehrt, in  Prodiiktiun^anlagen,  die  es  zunächst  gar  nicht  zurückge- 
ben, die  lauge  Dauer  der  Herrschaft  des  hohen  Diskontosatzes. 

Wir  kehren  zu  der  Betrachtung  der  durch  die  Koi^unktur 
veranlassten  neuen  Yeritehrsbesiehungen  und  Produktionsdniich- 
tongen  und  ihres  Kampfes  gegen  den  auf  die  Koiyunktur  folgenden 
Rückschlag  zuillck.  Wir  waren  bis  zu  dem  Stadium  gelangt,  dass 
durch  den  Preisrückgang  die  Gewinnste  so  ermässigt  ^iiid,  dass 
sie  keine  neuen  Unternehmungen  mehr  hervorrufen  können,  aber 
doch  aasreichen,  die  bestehenden  zu  unterhalten.  Gesetzt,  die 
PNisredoktion  gehe  weiter,  sie  lasse  nicht  nur  keinen  Gewinn  mehr 
tbrig,  sondern  mache  die  neu  entstandenen  Produktionseinrich- 
tongeii  und  Verkehräbeziehungcn  verlustbringend.    Der  Verlust  be- 
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ginnt  schon,  wenn  ein  l  nternebraen  für  das  darin  steckende  Ka- 
pital nicht  mehr  den  landes&blichea  Zins  aufbringt  Das  Kspiul 
besteht  theils  in  Yonftthen  (Betriebskapital)  theils  in  WertaeDges 
(stehendem  Kapital)  theils  in  Bildung  (vorgebildeter  Aibeitskiaft). 

Von  diesen  drei  Bcstaiultheilcn  des  Kapitals  besitzt  der  zweite  die 
gru-ste  Elastizitiit.  Der  Werth  dos  Kapitals  i^t  aldulngig  von  der  Rente, 
die  CS  abwirft.  Wird  die  volle  Rente  für  alle  drei  Bestaudtheile  des 
Kapitals  nicht  mehr  angebracht,  so  büssen  zaerst  die  Werloeoge 
an  Werth  ein,  weil  sie  der  Tollen  Httlfe  der  beiden  andern  B^ 
standtheile  bedürfen,  nm  Oberhaupt  einen  Ueberschnss  zu  eraelen,  und 
weil  sie  erst  zur  p]rhehung  eines  Ueberschusses  gelanj^en,  weuii  üe 
beiden  andern  Ijc-tandtlieile  aus  dem  gewonnenen  Ueberschuss  so  voll- 
ständig bezahlt  (verzin-t)  sind,  dass  sie  überhaupt  mit  dem  Werkzeog- 
kapitale  in  Verbindung  bleiben.  Der  Vorrath  kann  realisirt  werdenud 
sidi  anderen  Unternehmungen  in  andern  Ländern  sawenden,  dk 
Arbeitskraft  kann  ihren,  durch  den  Tod  erfolgenden  Abgang  nm- 
gänzt  lassen,  sie  kann  wandern  oder  die  Beschäftigung  weclisdn: 
das  Werkzeug  haftet  theils  an  und  im  Boden,  theils  ertordert 
es  grossen  Kostenaufwand,  wenn  es  für  andern  Gebrauch  taaglicb 
gemacht  werden  soll.  £s  ist  der  ohnmftchtigste  Kapitakhett  snf 
dem  Markte,  es  muss  so  lange  nach  Vorrftthen  und  Arbeitskrtta  I 
suchen,  als  es  Oberhaupt  noch  einen  üeberschuss  erzielen  kann,  jt 
als  IloÜnung  bleibt,  dass  es  künftig  einen  üeberschuss  erziele, 
der  vorübergehende  aus  dem  sonstigen  Vermögen  des  Unter- 
nehmers vorläufig  zu  Obertxagende  Unterbilanzen  deckt.  Aber  da 
Kapital  nicht  arbeitet,  wenn  es  nicht  eme  Rente  abwirft,  so  tritt, 
um  ans  den  geringen  UeberscbOssen  und  der  Aussicht  anfis- 
kOnftige  UeberschOsse  das  im  Werkzeug  steckende  Kapital  sn  » 
Zinsen,  die  Notliwcndigkeit  ein,  von  dem  Werth  des  Werkzeuge» 
(Bodeuwerth,  Gebäudewerth,  Maschinenwerth)  in  den  Büchern  des  i 
Unternehmers  abzuschreiben. 

In  der  Möglichkeit  dieser  Abeehreibun^  liegt  eine  Elasti- 
zität der  Produktion,  welche  sie  in  den  Stand  setzt,  den  Book- 
schlag  nach  der  Konjunktur  zu  Oberdauern.   Je  umfangreicher  also 
verhältnissmässig  das  im  Werkzeug  —  den  Boden  eingeschlossen  J 
—  Steckeode  Kapital,  um  so  grösser  die  Widerstandsfähigkeit  i 
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gegen  den  Rückschlag.  Je  mehr  also  der  Mensch  durch  Werk- 
zeuge sich  die  NaUirh'äfte  dienstbar  geinaclit  hat,  tun  so  dauer- 
hafter sind  die  Wirkungen,  um  so  reicher  die  dauernden  lachte 
der  Kai^unhtur»  Freilich,  nicht  jeder  Produzent  ist  so  gestellt, 
dass  seine  Yennflgensbilans  grosse  Abschreibnngen  YomWerthe  der 
fBstangelegten  KapitaUmi,  wo  nicht  gar  die  Abschreibang  ihres  ge- 
saminten  Wertbes,  zu  ertragen  vermag.  Die  Entwerthuug  der 
stehenden  Kapitalieu,  Avelche  notliweiidig  ist,  um  die  Produktion 
fortzusetzen,  pflegt  daher  von  uufrciwilligen  Bcsitzvvecliseln  begleitet 
la  sein,  die,  in  Grestalt  von  Subhastationeii  nnd  Bankerotten  massen- 
hait  anftretend,  die  Nator  einer  Krise  annehmen  kltamen.  Im 
Jahre  1857  war  dies  in  manchen  Zweigen  der  Fall,  namentüeh  in 
den  Bergbau-  und  IIüttenunternehmuDgeu ,  welche  wir  heute  noch 
fürtarbeitcn  sehen,  nachdem  ein  grosser  Theil  des  Aktienkapitals 
bereits  definitiv  abgeschrieben  ist.  So  weit,  als  von  den  Herstel- 
Umgskoeten  wirklicher  Anlagen  abgeschrieben  werden  mnsste,  liegt 
ein  Yerlnst  nicht  nnr  des  Ptiyathaashalts  der  EigenthOmer,  son- 
dern auch  des  gesammtoi  Yolkshanshalts  Yor.  So  weit  aber,  als 
nur  von  dem  Ankaufspreise  der  angeblich  im  Boden  steckenden 
Natorreichthümer ,  d.  h.  von  dem  falsch  geschätzten  Kapitalwerthe 
der  reinen  Bodenrente  abgeschrieben  werden  muss,  liegt  zwar  ein 
eben  so  empfindlicher  Verlost  für  den  Prirathanshalt  der  Eigen- 
thftmer,  aber  kein  Yerlnst  fibr  den  Yolkshanshatt  vor.  Man  kann 
nicht  einmal  sagen,  dass  das  Kapital  in  schlechter  verwaltende 
llaude  gekommen  sei;  denn  derjenige,  welcher  zu  übertriel)cnen 
Preisen  kaufte,  ist  sicherlich  ein  schlechterer  Kapitalverwalter,  als 
deijenige,  der  an  solchen  Preisen  v^kaufte. 

Bis  sor  ToUen  Auflösung  des  Buchwerths  der  Weckzeuge  und 
des  Bodens  kommt  es  selten.  Dem  wirkt  entgegen  das  wirth- 
schaliliclie  Gesetz,  dass  mit  dem  abnehmenden  Werthe  die  Brauch- 
barkeit zu  den  mannigfachen  Zwecken  der  Kulhir  zunimmt. 
Ist  der  Werth  der  Werkzeuge,  Baulichkeiten  und  des  Bodens  bis 
n  emem  gewissen  Grade  gesunken,  so  wird  es  Tortheilhafter,  sie 
n  andern  wirthschaftliehen  Zwecken  zu  verwenden,  als  denen,  für 
welche  sie  in  Folge  der  Konjunktur  zugerichtet  wurden.  Dies  Qbt 
seine  Wirkungen  nach  zwei  Seiten.    Auf  der  einen  Seite  sucht 
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die  vorgebfldete  Arbeitskraft  das  Werkzeug  in  dem  bisherigen  Ge- 
brauch festzuhalten.    Sie  kann  dies  nur  dadurch  herbeifüliren. 
dftss  sie  mit  gerintzerem  Lohne  zufrieden  ist,  um  durch  grösseren 
Ueberschnss  deo  Werth  des  Werkzeuges  zu  erhöhen  und  die 
Branchbarkeit  desselben  za  andern  Zwecken  zn  ▼ennindem.  Diese 
Wiiksamkelt  der  ArbeitekTaft  ist  nm  so  intensiver,  je  trftger  die- 
selbe an  der  hergebrachten  Beschäftigung  festhält,  je  einseitiger, 
d.  h.  je  minder  sie  gebildet  ist.'  Das  traurige  Schauspiel,  dass 
Arbeiter  mit  Hungerlöhnen  zufrieden  sind,  um  nur  die  einmal  be- 
gründete Industrie  im  Gange  zn  erhalten,  wird  glacklicherweise  um 
so  seltner  f  je  hoher  die  Bildung  der  Arbeitskraft  st^,  und  je 
energischer  das  Oewohnheitsbedarfhiss,  der  „Standard  of  life^  der 
Lohnverkürzung  entgegen  wirkt.    Es  besteht  in  dieser  Rücksicht 
ein  glücklicher  Gegensatz  zwischen  dem  Werkzeug  und  der  Arbeits- 
kraft.   Je  sorgfUltiger  das  Werkzeug  zu  dem  einen  bestimmten 
Gebrauch  yorgericbtet,  also  je  mehr  Kapital  in  das  Werkzeug  ge- 
steckt ist,  um  so  geringer  ist  die  Möglichkeit  es  unter  Koose^ 
▼irung  seines  Werthes  zu  andern  Zwecken  zu  gebrauchen,  um  8» 
mehr  und  läntjer  ist  es  also  im  Stande  mittelst  eigner  Werthab- 
schreibungon  wirksame  Nachfrage  nach  Arbeitskraft  zu  üben.  Da- 
gegen: je  mehr  Kapital  in  Geschick  und  Energie  der  Arbeitsknit 
steckt,  um  so  leichter  geht  die  letztere  zu  anderen  BeschfiftigungBi 
ftber.   Dieses  Yerhlütniss  des  Gegensatzes  zwischen  Werkzeug  und 
Arbeitskraft  hat  zur  Folge,  dass  der  Werthrückgang  der  Werk- 
zeuge  eher  und  leichter  seine  Wirkungen  nach  der  andern  Seite 
tibt:  die  am  wenigsten  lohnenden  Unfern chmungen  unter  denen, 
welche  die  Konjunktur  geschaffen  hat,  gelten  ein,  weil  sie  der 
Arbeitskraft  nicht  mehr  hinreichenden  Lohn  für  ihre  Leistungen 
bieten  können.  Die  Grundstöcke  und  Banlichkdten  werden  anden 
Zwecken  dienstbar  gemacht.  Oben  auf  andere  Weise  Nachfrage 
nach  Arbeitskraft,  die  Maschinen  werden,  wenn  sie  zu  nichts  An- 
derem brauchbar  gemacht  werden  können,  als  Material  verwerthet. 
Vielleicht  erwächst  hier  eine  neue  dauernde  Frucht  der  Konjunktur. 
Jeden&lls  setzt  aber  das  Eingehen  der  am  wenigsten  lohnenden 
Unternehmungen  die  mehr  lohnenden,  welche  Obrig  bleiben,  in 
eine  bessere  Lage.   Sie  lohnten  bei  den  Preisen,  bei  welchen  ihre 
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Sonknrrentiiuieii  nntergingeiL  Sie  profitiren  sunSehst  von  der  Ver- 
iniiidenuig  des  konkurrirenden  Angebots  filr  sie  brauchbarer  Ar- 
beitskraft; das  heiset,  sie  ziehen  Kapital  an  sich.   Sie  können  aber 

durch  Vergrösserung  ihres  Betriebes  die  Herstellungskosten  ihrer 
Leistungen  vermindern.  Mit  andern  Worten,  die  wenigeren  Unter- 
nehmungen können  dasselbe  Angebot  zu  denselben  Preisen  mit 
grösserem  Vortheil  auf  den  Markt  bringen,  wie  yorher  die  meh- 
reren; sie  können  durch  Erweiterung  ihres  Betriebes  einen  grösse- 
ren, als  den  firöher  gewohnten  Gewmn  machen.  Wenn  sie  das 
können,  so  thun  sie  es  auch,  weil  sie  ja  dadurch  ihre  Lage  ver- 
bessern. Die  Produktions-  und  VerkehrsthÖtigkeit  konzentrirt  sich. 
Mit  vergröbsertem  Kapital,  vermehrter  Nachfrage  nach  Arbeits- 
kraft, geringeren  Gemeinkosten  nutzt  sie  die  Vorbedingungen  ihres 
Betriebes  da  aus,  wo  sie  am  gOnstigsten  yorhanden  sind.' 

'  Mit  der  Konzentration  der  Produktionsthfttigkeit  eröffiiet  sich 
fhr  emen  andern  Faktor  ein  erweitertes  Feld  der  Whrksamkeit, 
der  schon  bisher  thätig  war  oder  in  Thätigkeit  sein  konnte,  dessen 
wir  aber  jetzt  erst  erwähnen,  weil  nun  alle  Vorbedingungen  für  die 
glänzende  Entwickeluug  seiner  unerschöptiichen  Kraft  vorhanden 
sind  —  der  Erfindungsgeist. 

Die  ^Qtk  üt  die  Mutter  der  Erfindungen,  Noth  erwftchst 
aus  der  Entbehrung  des  Gewohnten,  Noth  erwftchst  also  ans  der 
Konjunktur  ihr  den  Verbrauch,-  der  die  hohen  Preise  nicht  er- 
schwingen kann,  Noth  erwächst  aus  dem  Rückschläge  für  die  Er- 
zeugung, welche  die  niedrigen  Preise  nicht  ertragen  kann.  Die 
Erhaltuug  des  Werthcs  festgelegter  Kapitalien  und  technisch  vor- 
gebildeter Arbeitskraft  ist  abhängig  einei-seits  von  der  Auffindung 
wirthschaftlicher  und  technischer  Bfethoden  wohlfeilerer  Erzeugung^ 
andererseits  von  der  Auffindung  erweiterten,  mannigfiUtigeren  und 
zweckmassigeren  Verbrauchs  wohlfieüer  gewordener  Erzeugnisse, 
welche  lohnende  Verwendung  suchen.  Grosso  Interessen  hangen 
an  den  Erfolgen  der  Ertindungsthätigkeit,  die  sich  bei  der  F^rzeu- 
guug,  bei  dem  Vertriebe  und  bei  der  weitereu  Verarbeitung  der 
Erzeugnisse  ihre  Verdienste  um  die  Behauptung  und  weitere  Aus- 
bildung eines  durch  die  Koqjunktur  neu  gewonnenen  Kultnrfort- 
echritts  erwerben  kann.  Giebt  die  Koth  der  Produktions-  und 
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YerkehrsinteresseD  den  Sporn  ^  der  Umfang  der  in  ihrem  Werthe 
zu  konaervirenden' Kapitalien  die  Mittd  für  die  Yeniiche»  so  be- 
reitet die  eifidgende  Konzentralion  der  Prodnktionsthätigfceit  den 
Boden  fOt  die  erweUerte  Arbeättheüunff  und  vermehrte  Heran» 

Ziehung  der  Naturkräfte  zar  Mitwirkung  fttr  den  Knitarfortschritt 

der  Menschheit.  Es  ist  eine  Konstellation  der  Verhältnisse  einge- 
treten, unter  welcher  die  Kraft  des  menschlichea  Geistes  noch  nie 
versagt  bat 

Dem  Leser  wird  es  nicht  entgangen  sein,  dass  wir  die  that^- 
Bftchliche  Grondlage,  an  welche  wir  nnsere  Betrachtongen  knüpften, 
die  an  die  Banmwollkonjunktar  sich  anschliessende  Reihe  von  Nach- 
wirkungen und  Entwickeluiigen,  in  den  letzten  Darlegungen  ausser 
Augen  gelassen  haben.  Diese  Fracke  i-t  ge^enwflrtig  in  dem  Sta- 
dium begriffen,  wo  die  dauernde  Frucht  der  Konjunktur  sich 
ieitigt  Thätig  mitzuwirken  an  der  Lösung  dieser  Aufgabe  ist 
nicht  der  Yolkswirth,  sondern  der  Kaufmann,  der  Produzent,  der 
Tedmiker  berufen.  Der  Yolkswirth  kann  nichts  weiter  thun,  als 
die  Faktoren  nachweisen,  welche  in  Thätigkeit  sind  und  in  Thätig- 
kcit  treten  werden,  um  von  dem,  was  die  Konjunktur  geschaffen, 
einen  möglicli  grossen  Theil  als  dauernden  Envcrb  der  mensch- 
lichen Kultur  zu  retten  und  fortzubilden.  Wo  die  Grenze  dessen 
li^gty  was  erhalten  und  fortgebildet  irerden  kann,  und  dessen,  was 
untergehen  muss,  ist  nicht  von  vom  herein  festzustellen.  Die 
8  MilL  t  gewonnene  Mehrausfuhr  von  britischen  Erzeugnissen 
nach  den  neuen  BaumwoU-Lftndem  bildet  einen  sehr  unzulänglichen 
Anhaltspunkt  für  die  Bemessung  dessen,  was  von  dem  neu  ge- 
schaffenen Verkehr  Dauer  verheisst,  am  wenigsten  kann  sie  als  ein 
2daximum  gelten,  weil  eine  nicht  kontrollirte  Mehrausfuhr  aus  andern 
Lftndem  Europa's  hinzutritt  Mit  der  steigenden  Konkunrenz  der 
Yerdnigten  Staaten  in  dem  HandelsTeikehr  Europa*s  mit  den  neuen 
BanmwoU-Lftndem  wvd  sich  ein  für  den  Kaufinann,  den  Yolkswirth 
und  den  Kulturhistoriker  höchst  interessantes  und  lehrreiches 
Schauspiel  entwickeln.  Erst  nach  Jahren  wird  es  möglicli  sein, 
die  Ergebnisse  zu  ziehen,  und  festzustellen,  wie  weit  sich  die  hier 
an^sestellten  Gesichtspunkte  bewfthrt  haben. 

Die  Sparsamkeit  der  Natur,  die  nichts  Vergehen  lAsst,  die 


Digitized  by  Google 


Die  duienule  Frucht  der  Ko^junktar. 


185 


ans  dem  Vergebenden  immer  Neues  sdiaffit,  und  ans  dem  Qe> 
schaffenen  immer  Neues  entwickelt,  ist  spradiwörtlich.  Es  wird 
sich  zeigen,  dass  auch  die  Kultur  ersetzt,  was  abgestorben,  und 

fortbildet,  was  geschaffen  ist. 
Berlin,  im  August  1866. 


Es  sei  erlaubt,  um  die  Probe  auf  die  obigen  Beweisfüh- 
rungen zu  machen,  die  Statistik  des  englischen  Baumwollimports 
und  des  englischen  Ein-  und  Ausfuhrhandels,  welche  eben  mit  dem 
Jahre  1864  abgebrochen  wurde,  bis  in  die  neueste  Zelt  fortzu- 
setzen. 

Die  Baumwolleinfuhr  Englands  betrug 

_  ,  aus  den  Ver.  '     aus  andern 

un  Jahre 

Staaten  Ländern 

1864  Ctr.    126,322  7,84U.613 

1865  „   1,212,790  7,519,159 

1866  „   4,643.370  7,652.433 

1867  •   „   4,715.733  6,556,918 

1868  „  5,128.'J71  6,728,922 
15G9  „   4,083,562  6.816,526 

1870  „   6,395,045  5.554.112 

1871  „   9,273,910  6,G(iJ,;338 

Es  ist  richtiLT,  das  Jahr  1864  hat  bif<  jetzt  den  Kulminations- 
punkt der  ausseraraerikanischen  Baumwolleinfuhr  gebildet.  Aber 
dieselbe  ist  1871  neben  einer  kolossalen  Einfuhr  aus  den  Ver- 
einigten Staaten  immer  noch  Ton  erheblich  grosserem  ümfimge  als 
in  dem  Jahre  1868,  welches  in  der  Zdt'der  BaumwoUnoth  nSchst 
1864  die  höchste  Einfiihrziffer  von  nichtamerikanischer  Baum- 
woWq  aufwies.  Die  Einfühlen  ausseramerikanischcr  Baumwolle  in 
den  Jahren  1860  bis  1863  stehen  hinter  den  des  jüngsten  Jahres 
sehr  weit  zurück.  Die  Konjunktur  hat  also  eine  sehr  bedeutsame, 
dauernde  Frucht  gezeitigt 

Ein  gleiches  Bild  gewfthrt  die  Entwickelung  des  Handels 
Grossbritanniens  mit  den  BaumwoU-Ländem  seit  1864.  Es  zeigt 
dies  die  folgende  Uebersicht: 
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Werth  der  Waaren-Einfuhr  Englands  Ton 
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Der  Worth  der  Waareneinfuhr  Englands  aus  den  neuen 
BaumwoUläudern  i^>t  ungefähr  auf  die  H<')lie  des  Jahres  18^2  zu- 
rückgegangen; tibersteigt  jedoch  weit  die  Werthe  der  gleichen  Ein- 
fuhr in  dem  ersten  Jahre  der  Baam]rollnoth.  Jedoch  darf  man 
bei  diesem  Yeigleich  nicht  ausser  Acht  lassen,  dass  der  Werth 
der  Einfhhr  in  den  Jahren  1863  bis  1865  durch  die  hohen  Banm- 
wollpreise  der  damali£?en  Periode  ausnahmsweise  erhöht  wurde,  dass 
also  eine  Veri^lcichuiig  der  damaligen  Wcrthzilfern  mit  den  jetzigen 
ein  unrichtiges,  ftir  die  neuere  Periode  zu  ungünstiges  Bild  der 
£ntwickelung  bietet.   £s  betrug  nftmlich: 
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der  Werth 


der  Baum woU- der  soustigen 
Binfiihr     |  Einfobr 

aas  den  neuen  Baumwoll-Ländern 


Hm.£ 

MiU.£ 

1804 

68, 1  3  6 

81,456 

1865 

49,8  T  0 

82,6  4  3 

1866 

39,4  0  8 

31,059 

1867 

28,101 

33,1 3  t 

1868 

26,800 

39,, 65- 

1869 

80,0  6  3 

36,204 

1870 

19,2  9  3 

3.>,s4  8 

1871 

21,toe 

44,00  6 

Abgesehen  von  der  Banmwolleinfabr  hat  sich  also  der  Ein- 

fiihrwcrth  seit  1864  im  VerhiÜtniss  von  100  zu  141  erliolit. 

Die  Ausfuhr  Englands  nach  den  neuen  BaumwoU-Lüudern, 
welche  sich  in  der  Zeit  der  Baumwollnoth  in  ihrem  Werthe  von 
SO  auf  88  MüL  £  gehoben  hatte,  hat  seitdem  ihre  steigende  Ent-  • 
irickehing,  wenn  auch  in  langsamerem  Tempo,  und  von  Schwan* 
küngen  unterbrochen,  fortgesetzt  und  ist  1871  bei  42^^  Mill.  £  an- 
gekommen, während  daneben  die  Ausfuhr  nach  den  Vereinigten 
Staaten,  duixh  die  Krise  von  1866  von  der  damals  rasch  erreicliteu 
hoheo  Staffel  wieder  zurückgeworfen,  dann  rapide  steigend,  fast 
die  doppdte  Höhe  von  1865  erreicht  hat  Der  Handel  nach  den 
neaen  BanmwoU-Lftndeni  hat  eine  gewaltige  Widerstandskraft  gegen 
den  Rückgang  bewährt,  und  erweist  sich  in  seinem  jetzigen 
Umfange  als  eine  in  ihrer  Fortdauer  gesicherte  glänzende  Frucht 
der  iioiguaiitur. 

BerUn^  im  Januar  1878. 
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Voiiät^^r  Entwurf  tines  aiiff«meinm  Btrtjgesctzti  fttr  die  PreusBischcn  Staaten, 
redigirt  im  Ministerium  für  Uandel,  Gewerbe  und  ütTentlicho  Arbei- 
ten.   Berlin  1*02.    Verlag  dor  Königl.  Geh.  Ol>er-IlofbuchdruckereL 

Motive  7M  vorstehendem  Entwürfe.  Ikrliu  1802,  in  demselben  Verlage. 

ßemerkutifjin  über  den  Enticurf  tines  nlhjeincimn  Bi  ryijtset-xs  für  die  l*reussi- 
sehcn  Staaten  vou  R.  KloiUmumn,  Borgrath.  Berlin  1862,  bei  Ad. 
Stubenr.iuch. 

Gutachtlichf  Bemerkwujcn  des  Vcrtins  für  die  bertjbmdirhin  Intfrtsgtn  im  Ober- 
bergamtsbezirk Dortmund  über  den  vorläufigen  Entwurf  eine»  allge- 
meinen Berggesetzes. 

Entwurf  tines  Geutzt4,  die  Mobilitirung  der  Kuxe  betreffend,  nehtt  MotiTtO» 
Tom  21.  Juni  1861,  Dracktachen  dm  PreiiuiMli«ii  Hautet  der  Ab- 
geofdneten  Ko.  16,  Seition  1861. 

ZutammMtUlhmg  der  ttaügiitdlm  Er^^bnÜH  det  Bergwerki',  J9Ü(&i-  mmI  Salkun 
beirkbei  in  Premtm  in  den  Jahren  1853—1861  ron  AlOtm»,  Berii» 
1868.  Verlag  der  K6nigl.  Oeh.  Ober^HofbaehdraekereL 


Als  Deutschland  in  der  Uobcrnalime  des  n»mischen  Hechts 
die  Erbschaft  einer  untergegangenen  Kultunvelt  lachend  antrat, 
hat  CS  versäumt,  von  der  Rechtswobltbat,  welche  jenes  vorsichttge 
Recht  dem  Erben  freistellt,  dem  Antritt  com  benefido  uiYentaiü, 
Gebrauch  za  machen.  Unsere  RechtsschQler  schwammen  in  Wonne, 
wenn  ihnen  vom  hohen  Lehrstuhl  die  gewaltige  Logik  des  römi- 
schen Rechts  vorgeführt  wurde;  rasch  lernten  sie  die  Anfänge  der 
heimischen  Recht ^entwickelunus  in  deren  Logik  noch  unemllich 
viel  auszubauen  war,  verachten,  und  mit  Eifer  wurden  daheim  die 
widerbaarigen  Lebensverhältnisse  in  das  glAnzende  Kleid  des  klassi- 
schen römischen  Rechts  hineingezwängt,  —  Was  nicht  hinein  passle 
wnrde  weggeschnitten,  umgedreht  oder  im  hosten  FaUe  verachtend 
sich  selbst  Überlassen. 
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Die  Erbschaft  der  untergegangenen  Kulturwelt  war  so  reiche 
dass  m  den  leiditsinnlgeii  Antritt  derselben  sehr  wohl  begreifen. 
Ein  Tolk  von  gewaltigem  Genie,  von  nnerbittlieher  Logik,  ein 
Volk,  welches  die  Erbschaft  zahlloser  Völker  älterer  Kultur  ange- 
treten, und  zu  seinem  vollen  Ei^enthume  gemacht  hatte,  baute 
aber  ein  Jahrtausend  au  diesem  Kechtssysteme,  nnd  fertig  ansge- 
meisselt,  bis  znr  letzten  kleinsten  Yerziening,  stand  es  da,  Ter- 
lassen  von  seinen  Urhebern,  in  stannenswerther  Einheit  nnd  (Msse, 
man  brauchte  nur  Besitz  zu  erpreifen,  und  Alles  war  unter  Dach. 
Die  germanischen  Völker  besassen  zwar  auch  ihre  Rechtsinstitu- 
tionen, die  aus  ihrem  BedürfnihS,  ihrem  Kulturzustande  erwachsen 
waren.  Aber  sie  waren  noch  mitten  in  dem  logischen  Ansban 
ihres  Rechts^stems  begriffen,  nnd  es  bedurfte  wohl  auch  noch 
eines  halben  Jahrtausends,  um  einen  fthnlichen  Bau  hinzustellen. 
Inzwischen  fühlten  sie  alle  die  tausend  Unbequemlichkeiten  eines 
unfertigen  Zustandes,  und  gewaltige  geistige  Anstrengungen  waren 
noch  ungethan.  So  zwischen  Muhe  und  Befriedigung  gestellt, 
wählten  die  Begierenden  die  letztere,  und  das  eigene  Kulturleben 
war  noch  nicht  genug  erstarkt,  hatte  noch  nicht  genug  Selbstbe- 
wttsstsein,  um  die  aufji^drftDgte  Erbschaft  abzuw^sen,  oder,  durch 
kräftiges  eigenes  Walten  in  derselben,  rasch  zum  nationalen  Eigen- 
thum  zu  machen. 

Die  Vorsicht,  die  beim  Eintritt  in  ein  fremdes  Vermögen  ge- 
boten ist,  ist  noch  ungleich  dringender  geboten  beim  Eintritt  in 
ein  fremdes  Bechtssystem.  In  ihm  hat  der  Geist  des  Volkes  die 
lopi-chen  Konsequenzen  der  durch  seinen  Knlturzustand  bedingten 
Ue.iurfni«>>e  eines  geordneten  wirth>ehaftiichcn  Zu^anunenlebeus  ge- 
logen. Die  Logik  ist  allgemein  menschlich,  der  Kulturzustaud  und 
die  ans  ihm  sich  eigebenden  besondem  Bedttrfiiisse  sind  au  Zeit, 
Ort  und  Volk  gebunden.  Jedes  Bechtssystem  ist  die  logisch- 
methodische  Durchbildung  gewisser  gegebener  Qrundiirinzipien; 
nur  die  Methode  ist  gemeingttltige  formelle  Wahrheit,  die  Grund- 
prinzipien sind  aus  wirthschaftlichen  und  Kulturverhältnis>en  cr- 
waciisen.  die  nur  theilwcise  allgemeiner  Natur  sind,  theilweise  aus 
der  Nationalität  und  Kulturstufe  des  besondem  Volkes  henrorgehen* 
Die  fertige  Methode  von  einem  untei^egangenen  Volke  lernen,  ist 
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rddie  Erbschaft,  die  Grundanscbauungen  ohne  Wahl  und  Khük 
übertrageii,  ist  ein  Letchtsion,  der  die  Logik  um  so  gefMiriichw 
macht,  je  unerbittlicher  sie  ihre  Konsequenzen  neht 

Das  römische  Eio^enthums-  und  Obligationenrecht  ist  in  sdner 
logisclien   Durchbilduuj^    unzweifelhaft    die   entwickeltste  Fincht 
menschlichen  Denkens.    Aber  wenn  das  Obligationeurecht  den  uoi* 
verseilen  Gesetzen  des  Verkehrs  entstammt,  daher  eine  aUgemeioe 
Anwendung  zulftsst,  so  ist  die  besondere  Entwicklung  des  Eigen* 
thums,  besonders  des  Eigenthums  an  Grund  und  Boden,  so  sns- 
gesprochen  nationaler  Natur,  dass  die  unmittelbare  Uebertra^ng 
der  besondern  Kechtsgestaltungen,  die  aus  der  allgemeineu  Idee 
des  Eigenthums  getlossen  sind,  von  einem  Volke  auf  das  andere 
unmiyglich  ist   Eine  ganz  ftusseriiche  Erscheinung  fahrt  uns  snf 
den  durchgreifenden  Unterschied  römischer  und  germanischer  Redite- 
entwidcelung.   Im  römischen  Rechte  bildet  das  beliebteste  Bospid 
für  den  Gegenstand  dos  Eigenthums  und  dea  Kaufs  der  ^homo*, 
während  im  deutschen  Rechte  wohl  Unfreiheit  und  Leibeigenschafi 
existirte,  aber  eine  Loslösung  des  Unfreien  von  der  ScboUe,  auf 
der  er  sass,  ein  Einzelverkauf  des  „Sklaven"  undenkbar  war.  In 
DeutscUand  gab  das  entwickelte  Genossenschaftswesen,  eineBecbts- 
einrichtung,  der  auch  das  Lehnswesen  angehörte, -selbst  dem  üo- 
freien,  dem  eignen  Manne,  eine  gesicherte  Rechtssphäre.    Rom  da- 
gegen war  ein  Sklavenstaat,  in  welchem  auch  der  Mensch  im  un- 
bedingten persönlichen  Eigenthume  stehen  konnte,  das  römische 
Becht  hatte  fOr  die  dem  germanischen  Geiste  persönlicher  Freihat 
angehörige  Institution  der  Genossenschaft  keinen  Sinn.   Durch  dis 
deutsche  Volksleben  natmrwttchsig  gebildet,  war  das  Genossenschafts- 
wesen dem  urplötzlich  mit  fremder  Gelehrsamkeit  gefüllten  Juristen 
unverständlich,  es  passte  nicht  in  sein  Justinianisches  Fächerwerk, 
war  widerhaarig  gegen  seine  Definitionen  und  deren  logische  Kon- 
sequenzen, und,  je  mehr  durch  die  staatliche  Entwickelnng  die  ge- 
lehrten Gerichte  an  die  Stelle  der  Volks-  und  Genossenschaftsge- 
richte traten,  um  so  mehr  musste  das  deutsche  Eechtsgebilde  der 
Genossenschaft  verkümmern  und  verfallen.  [ 

Wohin  wir  in  der  deutschen  rechtlichen,  oder,  was  dasselbe 
▼on  anderem  Gesichtspunkte  sagt,  wirthscbaftUchen  Entwickelnng  i 
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blicken,  überall  stossen  wir  auf  >Yirtbschaftliche  Genossenschaften, 
die  ihre  gemeinsamen  Kräfte  einem  wirthschaftlichen  Ziele  widmen 
und  im  festen  Zusammenstehen  das  zu  leisten  suchen,  was  der 
£iiiseke  nicht  wa  leisten  vermag.     Die  Qenossenschalt  ersetzt 
fielikh  die  absolute  Herrschaft  des  römischen  Herrn  Ober  die 
römischen  Sklaven.   Aber  das  Wesen  dieser  Genossenschaften  ei^ 
kennen  wir  überall  erst  durch  eingehendes  historisches  Studium. 
Was  von  denselben  auf  die  Gegenwart  gekommen  ist,  bildet  meistens 
ein  anTerst&ndiiches  Gemenge  barocker  und  geistloser  Formen,  wo 
nicht  gar  eine  die  Bewegung  hindernde  Yerknöchemng  von  Ge- 
bilden, die,  ursprOni^ch  geschmeidig  angelegt,  zur  Muskulatur  des 
Gesellsehaftskörpers  gehören  sollten.    Starr  machend  ist  das  rö- 
mische Recht  über  das  deutsche  Genossenschaftsrecht  daliingegan- 
gen,  zu  Eigenthum  umwandelnd,  was  obligatischer  Natur  war, 
Leistungen  verewigend,  für  welche  die  Gegenleistungen  untergegan- 
gen, die  Leistung  zur  absoluten  Herrschaft,  die  Gegenleistung  zur 
Dienstpflicht,  die  Steuer  zur  Reallast  umgestaltend.  Römische 
Recbtsausdrücke  mit  ihren  römisch-rechtlichen  Konsequenzen  wur- 
den auf  deutsche  Rechtsinstitute  angewandt,  auf  die  sie  niciit  pass- 
ten,  und  wo  die  Zustände  sich  durchaus  nicht  in  das  System 
schickten,  da  wurden  neue,  römisch  gedachte  Begriffe  gebildet,  die, 
weder  römisdi,  noch  deutsch,  vollkommen  -unverstftndlich^urden 
md  bis  auf  den  heutigen  Tag  dem  Yerdauungsvermügcn  der  ge- 
lehrten, in  volkswirthschaftlicher  Beobachtung  ungeübten  Juristen 
einen  hartnjlckigcn  Widerstand  entgegensetzen. 

Unsere  Gesetze  über  Ablösungen,  Gemeinheitstheilungen  u.  s.  w. 
and  unleugbare  Eingriffe  in  das  strenge  Eigenthumsrecht.  Sie 
siDd  aber  nothwendig  geworden  nicht  etwa,  weil  das  Eigenthums- 
recht nnwirthschaftliche  Konsequenzen  zöge,  welche  durch  billige 
AnsgleichuDg  wieder  gut  gemacht  werden  müssten,  sondern  weil 
fia«  römische  Eigenthumsrecht  die  noch  im  Fluss  befindlichen  wirth- 
schaftlichen Bildungen  theils  Staats-,  theils  privatrechtlicher  Natur 
piötziich  erstarren  machte  und  durch  seine  fertigen  Regeln  fizirte, 
and  weil  dadurch  der  whrthschaftliche  Prozess,  der  von  selbst  zur 
Herausbildung  wirthschaftlich  zutrfig^icber  Rechtsverhältnisse  geführt 
haben  würde,  unterbrochen  und  fernerhin  unmöglich  gemacht  wurde. 
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Das  Gtenoesenschaftsrecht  bfttte,  bei  der  Mannigfaltigkeit  der 

Bedürfnisse,  aus  welchen  gciiosseiiscliaftliclie  Bilduugcii  hervor- 
wuchsen, zu  einer  grossen  Mannigfaltigkeit  genossenschaftlicher 
Formen  führen  müssen,  von  deueu  jede  in  sich  allmälig  konsequent 
dorchgebiidet  worden  wttre.  Jetzt  kennen  wir  anaser  der  schon 
ans  dem  rOndschen  Rechte  her&befgenommenen  offenen  Handda- 
gesellschaft  nnr  eine  Form  der  Genossenschaft,  welche  Ober  die 
besondere  Sphäre  des  Handelsrechts  binausgreift,  die  AktiengeeeB- 
Schaft,  und  etwa  noch  die  auf  Gegenseitigkeit  beruhende  Versiche- 
rungsgesellschaft; genossenschaftliche  Bildungen,  welche  nicht  in 
diese  Schablonen  passen,  suchen  noch  heute  nach  einer  rechtlichen 
Form,  nnd  wie  unendlich  schwer  es  ist,  solche  neue  Form  in  das 
gegen  das  Genossenschaftswesen  aberaus  spröde  rOmische  Beclit 
einzuftigen,  lehrt  der  koinplizirte  Bau  des  Schnlzeschen  Gesetzent- 
wurfs für  die  Haudwerkerassoziationen. 

Und  nun  betrachte  man  erst  das  kliiglichc  Scliicksnl  der  co- 
uossenschaftlichen  Büdungeu,  welche  zur  Zeit  der  Einfiüiruug  de< 
römischen  Rechts  schon  vorbanden  waren!  Abgesehen  von  dem 
engherzigen  Privileg  der  Juristischen  Person''  kennt  das  rOmiscbe 
Recht  den  Begriff  des  genossenschaftlichen  Eigenthnms  dorchans 
nicht  Man  half  sich  damit,  das  man  es  als  Gesammteigentbum 
oder  i^iteigcnthum  der  Genossen  zu  registrircn  suchte,  und  auch 
dies  war  eine  nach  römisclieni  Kecht  unbegreitliclie  Institution,  da 
man,  um  die  Genos^^enschaft  zu  retten,  die  nach  römischem  Heohi 
gar  nicht  auszuschliessende  Konsequenz  Jedes  gemeinsamen  £igen- 
thnms  Mehrerer,  die  unbedingte  Zulässigkeit  der  Theilungsklage 
seitens  jedes  Miteigenthttmers,  dennpch  ausschliessen  musste.  Dieses 
n  Gesammteigentbum*'  bildet  denn  auch  In  unseren  Systemen  des 
Trivatrechts  eine  unverständliche  Partie. 

Mit  einer  der  uralten  genossenschaftlichen  Bildungen,  denen 
so  kläglich  mitgespielt  wurde,  haben  wir  es  hier  zu  thun,  mit  der 
„Gewerkschaft",  einer  Gesellschaft  zur  Ausbeutung  einer  Grube  für 
gemeinsame  Rechnung,  und  mit  dem  Gesammteigentbum  der  Qe- 
nossenschafter  (Gewerken)  an  dieser  Grube  und  den  zur  Ausbeu- 
tung derselben  hergestellten  Vorrichtungen.  Die  römisch-rechtliche 
Anschauuugs weise  machte  das  Eigenthum  der  Genossenschaft  zum 
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liiteigeiithiim  der  Genossenscbafter,  welche  dasselbe  zu  «idealen*" 

Theilen  besassen,  ohne  zur  Tlieiliingsklage,  die  auf  reale  Theilung 
dringt,  berechtigt  zu  sein.  Die  Nutzungsrechte  der  Genossenscbaf- 
ter,  Kuxe,  die  eigentlich  ein  mit  Pflicliteii  \  orbuudenes  persönliches 
Aorecht  der  Mitglieder  auf  die  entfallendea  Antheile  au  der  Gm- 
bnansbeute  bilden,  machte  man  au  ideellen  Antheilen  am  Eigen- 
tbom  und  that  sie,  als  es  auf  die  Anwendung  der  rOmisch-recht- 
licheu  Eintheihnifr  in  beweghche  und  unbewegliche  Sachen  ankam, 
in  das  Trokrustesbett  der  „unbeweglichen  Sachen.''  Damit  ist  die 
heillose  Verwirrung  unseres  Gewcrkschaftsrechts  entstanden. 

Bei  anderem  genossenschaftlichen  Eigenthum,  z.  R  bei  den 
GeiD^heiten,  wo  den  (Genossen  das  Nutsungsrecht  an  der  genos- 
senschaftlichen Sache  zustand,  waren  die  ökonomischen  Bedingungen 
vorhanden,  um  dieses  Nutzungsrecht  im  Laufe  der  Zeit  in  voHes 
Eigenthumsrecht  umzuwandeln:  die  Theilungsklage  ist  zugelassen, 
angestellt,  und,  wenn  auch  nicht  ohne  peinliche  Durcbliaunng 
manchen  Knotens,  ist  durch  die  Auseinandersetzungsbehörden  die 
reale  TheUnng  voigenommoi.  Diese  Entwickelung  war  eine  ver- 
hUtnissmässig  glückliche,  weil  die  reale  Theilung  des  genossen- 
schaftlichen Bodens  möglich  ist  und  zu  einer  wirtli^chaftlicheren 
Ausnutzung  desselben  fuhrt  Ein  Uebelstand  war  und  blieb  es, 
dass  viele  kleine  Leute,  weldie  durch  die  genossenschaftliche  Weide 
hk  den  Stand  gesetzt  wurden  eine  Kuh  zu  halten,  durch  die  Thei- 
lung diese  Möglichkeit  verloren  haben.  Anders  ist  es  bei  den 
Bergwerksgenossenschaften.  Dort  ist  eine  reale  Theilung  unmög- 
Üch,  die  genossenschaftliche  Ausnutzung  der  Grube  ist  eine  wirth- 
schaftlicbe  Nothwcndigkeit,  und  dieser  gegenüber  musste  die  Gel- 
tug  eines  Bechtssystems,  welches  das  Wesen  der  Genossenschaft 
und  des  geoossenscfaafüichen  Eigenthnms  nicht  versteht,  zu  den 
irgsten  HIssstftnden  fahren.  Eine  gesetzgeberische  Reform  ist  hier 
nicht  auf  dem  Wege  der  Gcmcinheitstheilungen ,  durch  Zulassung 
der  Theilungsklage  und  Autiösung  der  Genossenschaften,  sondern 
nur  in  entgegengesetzter  Richtung  möglich,  durch  Mehmstruktion 
^  BergbaugenoueMchafL 

Daa  preussisdie  Landrecht  beruht  in  seinen  Bestimmungen 
Mf  der  eben  charakterisirten  römischrechtlichen  Anschanmigsweise. 
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Die  Grabe  steht  in  dem  Eigentlinm  nicht  der  Gewerkschaft,  son- 

dcrn  der  einzelnen  Geweiken,  welche  als  Miteigenthümer  zu  idoollen 
Theilen  nach  den  Regeln  der  zufällig  entstandenen  Gemeinschaft 
^  behandelt  werden.  Eine  „zufällige  (remeinschaft"  ist  eine  solche,, 
deren  Entstehnag  das  auf  dem  persOnlichtiil  Eigenthum  bemhende 
Rechtssystem  nicht  begreift,  die  es  daher  nur  so  lange  dnldet  als 
alle  Mitdgenthflmer  es  nicht  anders  wollen.  Konsequent  mnss 
daher  jedem  Miteigcnthilmer  jederzeit  die  Theilungsklage  zustehen, 
damit  unklare  und  unwirthschaftliche  Verhältnisse  vermieden  werden. 
Gerade  diese  Konsequenz  der  „zufalligen  Gemeinschaft"  musste 
das  Landrecht  jedoch  ausschliessen,  damit  die  wirthschaftlich  noth- 
wendige  Bergbangenossenscbaft  möglich  blieb.  Nun  aber  kommt 
eine  neue  Schwierigkeit.  Solche  zuftltigen  Miteigenthftmer  bilden 
keine  Einheit,  haben  keine  Organe  flir  einen  einheitUchen  Willen 
und  dessen  Ausf^lhrung,  nach  strengem  Recht  können  unter  ihnen 
Majoritätsheschlii^se  nicht  crclten.  Sie  sind  also  vollkommen  un- 
fähig ihr  gemeinsames  Eigenthum  rationell  zu  verwalten.  Nach- 
dem somit  der  Staat  die  lehendige.  Genossenschaft  zu  der  Leiche 
einer  zufälligen  Gemeinschaft  gemacht  hatte,  musste  er  sich  ent- 
schliessen,  die  Thättgkeiti  zu  welcher  die  Genossenschaft  entstanden 
war,  selbst  zu  flberoehmen.  Dies  that  er  denn  auch  nach  unseren 
Bergordnungen  sehr  bereitwillig.  Die  Bergbehörde  leitete  den 
Grubenhaushalt,  sie  entschied  über  die  auszuführenden  btTgbau- 
lichen  Arbeiten,  sie  ernanute  den  Schichtmeistor,  der  die  gomein- 
schafüichen  Angelegenheiten  der  Genossenschaft  besorgte,  sie  engar 
girte  und  entliess  die  Arbeiter  und  Beamten,  setzte  die  Ausbeute 
und  Zubusse  fest,  kurz  die  Bergbehörde  war  und  that  Alles,  die 
Gewerkschaft  war  ein  Haufen  zuf)lUig  neben  einander  stehender 
„Miteigenthümer",  die  über  ihr  ..Eiixonthum''  nichts  zu  sagen  hat- 
ten, keinerlei  Verwaltung^-  und  Verfügungsrecht  be>asscn.  nichts 
weiter  thun  konnten  und  durften,  als  Au>bcuto  rmpfangLii  und 
Zubusse  zahlen  und  dem  Staat  den  zehnten  Theil  des  Kohertrages 
ihres  Unternehmens  abtreten.  Aus  der  Yerhinderung  der  Genos- 
senschaft erwuchs  der  Kommunismus!  Die  Beigwerke  waren  grosse 
vom  Staate  verwaltete  Phalansterien,  die  nur  die  besondere  Eigen» 
thftmlichkeit  hatten,  dass  das  Risiko  de^  Geschäfts  von  einer  Klasse 
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Ton  Menschen  getragen  wurde,  die  mit  der  Verwaltiing  desselben 

nichts  za  thun  hatte,  und  die  Bergwerksantheile  als  eine  Art  von 
Lotterieloosen  betrachten  lernte,  auf  die  Gewinn  oder  Verlust  enl- 
üel,  wie  das  Glück  es  wollte. 

Das  Bergrecht  ist  gewissennassen  ein  abgelegener  Flttgel  un- 
serer Gesetsigebung,  an^efUnt  in  einem  ganz  absonderlichen,  un- 
Terstündlichen  Baustil.  Die  geschicktesten  Baumeister,  welche  das 
IliiuptgebiUidc  von  Grund  aus  umgestalteten,  von  Schutt  reinigten 
und  zu  einem  ziondich  einheitliclien  Stil  zurtickführten,  wagten  sich 
nicht  an  diesen  ganz  absonderlichen  Theil  des  Gebäudes,  in  .dem 
das  Verzwickteste  die  Regel,  die  Unordnung  die  Harmonie  zu  bil- 
den schien.  Erst  sehr  spftt  ging  man  mit  seinen  Beformen  an 
diesen  Theil.  Das  Gesetz  vom  12.  Mai  1851  gab  den  bestehenden 
Gewerkschaften  eine  Verfassung,  vermöge  deren  sie  eine  einheit- 
liche ^'e^valtung  ihrer  Gruben  führen  können,  und  übertrug  ihnen 
die  Führung  des  Grubenbaues,  dem  Staat  nur  die  berg- 
polizeiliche Aufsicht  und  die  Anstellung  und  Entlassung  der 
Beamten  und  Arbeiter  vorbehaltend.  Die  Gewerkschaft  fasst  seit^ 
dem  Uber  den  Betrieb  und  Haushalt  der  Grube  Beschluss,  sie  be- 
stimmt den  Betriebsplan,  welchen  die  BerpbL'hönie  nur  polizeilich 
prüft  und  gutheisst,  sie  kontraliirt  Grubensclinlden,  sie  wählt  den 
«Repräsentanten'',  welcher  die  Gesammtheit  der  Gewerken  unab- 
h&Dgig  vom  Wechsel  der  Personen  vertritt  und  nicht  erst  von  jedem 
neu  Antretenden  Gewerken  der  Vollmacht  bedarf,  Ja  die  Gewerk- 
«cliaft  hat  sogar  die  Befugniss  mit  einer  Stimmenmehrheit  von  | 
über  die  Substanz  zu  verfügen.  Durch  ein  Gesetz  vom  *21.  Mai 
1660  trat  der  Staat  auch  das  Recht  der  Anstellung  und  Kntlas- 
SDQg  der  Grubenarbeiter  und  Grubenbeamten  an  die  Gewerk- 
schaften ab. 

Die  Bergbaugenossenscbaft  ttbt  jetzt  in  der  Bewirthschaftung 

der  Gruben  die  Funktionen,  welche  sonst  einem  P^inzcleigenthttmer 
oder  einer  Akliengosell^chaft  zufallen.  Sie  bihlet  so  zu  sagen  eine 
wirthschaftliche  Person,  sie  fungirt,  wirth.^chaftlich  genommen,  als 
EigenthOmerin  der  Gruben,  wie  die  Aktiengesellschaft  als  Eigen- 
thumerin  des  Bankgeschäfts  oder  der  Eisenbahn  mit  ihren  Betriebs- 
mitteln.   Die  einseinen  Gewerken  haben  als  Mitglieder  der  Ge- 
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nossenscbaft  ihr  Stimm-  und  Wahlrecht,  sie  haben  das  Recht,  die 
Aiisbeate  zu  emp&ngen,  und  die  Pflicht,  die  Zubussen  zu  bezahlen, 
aber  die  Befugnisse  des  EigenthOmers  der  Grube,  die  VerfOgimg 

über  dieselbe,  über  ihre  Verschuldung  und  Bewirthscliuttunp,  üben 
nicht  die  einzelnen  ^Miteigenthümer",  nicht  der  Staat  als  „Ober- 
eigenthilmer",  soaderu  die  Genossenschaft. 

So  war  die  selbstTcrwaltende  Bergbaugenossenschaft  in  allen 
den  Beziehungen,  welche  die  Bewirthschaltung  der  Grube  betrafen 
lekonstruirt,  und  indem  der  Staat  gleichzeitig,  durch  Herabsetzung 
des  Bergzehnten  auf  den  Bergzwanzigsten ,  auf  die  Hälfte  seiner 
Vt'rwiiltrr-Taiitieme  verzii-hiete,  war  die  Mit^lichkeit  zu  einem  Auf- 
schwünge unsere-j  Bergbaus  gegeben,  der  innerhalb  10  Jahren  den 
Werth  der  jährlichen  Bergbauproduktiou  verdreifachte  und  Preu^sen 
in  die  Beihe  der  ersten  bergbautreibenden  Länder  der  Welt  brachte. 
Folgende  Zahlen  mOgen  ttber  den  wachsenden  Umfeng  der  Beig* 
Werksproduktion  in  Prenssen  eine  Anschauung  geben. 

Gesuniintwerth    Anzahl  der    Vom  Werth  kommen 

Gruben.  Arbeiter.  -'"^  ""^'^ 

Pruduktiou.  Grube.  Arbeiter. 


Thlr.  Thlr.  Thlr. 

1837-1841  (DonkMh.)  6,880,809  1808  37,547  3,797  183 

1842-1846      ,        8,884,4^  1970  45,872  4,563  193 

1847-1851      n       10,842,353  2122  25,560  5,127  195 

1852                  13.036.4  70  1952  65,850  6,935  205 

lö.Jo                   16,UG;i,y7G  2103  77,107  7.639  208 

1854  20.911,368  2404  88,121  8,699  237 

1855  27,020,686  2661  97,306  10,154  278 

1856  30.722,089  2798  107,498  10,980  286 
1852-1856  (DveiiMli.)  21,650,917  2388  87,176  8,881  243 

1857  34,005,200  2903  113,576  11,714  299 
IH58  85,846,89«  2939  1  17,531  12,197  305 
1^159                  30,782,090  '-'786  107,576  11,049  286 

1860  30,006.040  26-10  108.199  11,669  285 

1861  31,234,628  2304  115,341  13,557  271 
1857-1861  (OanMiO  32,734,971  2714  112,445  12,057  289 


Die  Zahlen  sind  von  vielüschem  Interesse.   Sie  zeigen  nicht 
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nur  die  kolossale  Steigeroiig  der  Gesammtproduktion  an.  In  der 
fost  nnansgesetzten  Steigemng  des  dlirclischiiittlichen  Wertbes  der 
Produktion  jeder  Grube  zeichnet  sich  der  in  dieser  Periode  voll- 
zogene üebergang  vom  Kleinbetriebe  zum  Grossbetriebe,  und  die  * 

in  gleicbem  Schritt  Steigende  Darcbschnittsproduktion  jedes  Arbei- 
ters beweist  zugleich  die  stattgefundene  Steigerung  der  Produkti- 
vität der  Arbeitskraft.  Es  ist  hierbei  zwar  noch  ein  zweiter  Faktor 
wirksam,  nämlich  die  Veränderung  der  Preise  der  Grubenprodukte, 
die  zum  Theil  mit  einer  Yennindemiig  des  Wertbes  der  Edel- 
metalle in  Yerbindung  stehen  mag.  Es  betrug  nftmlich  der  Dinrch- 
scbnittspreis  pro  Tonne 

18|f  1841  1852  1853  1854  1855  1856  1857  1858 

Sgr.  Sgr.  Sgr.  Sgr.  Sgr.  Sgr.  Sgr.  Sgr.  Sgr.  Sgr. 
Steinkohlen  1  1  ,6  7  1  1,3  4  1  l,f.o*)10,3o  10,68 12,2u  14,, 2 14, «o  14,86 14,7o 
Eisenerz    20,ft9l7,i  ,18,33  17,)old,so21,4i22,,»21,s3  20,»3  24,ti 


Auffallenderweiso  ist  aber  das  Jahr  1861  zu  den  Preisen  des 
Anfanges  der  Periode  zurückgekehrt  und  zeigt  dennoch  jene  durch- 
greifende Veränderung  der  ProduktionsverbAltnisse« 

Obige  Uebersicfat  haben  irir  keineswegs  hergesetzt  um  nun 
den  Sehlnss  zu  ziehen,  dass  dieser  ganze  Auftchwnng  des  Berg- 
baubetriebes der  Reform  der  Berg  Werksgesetzgebung  zu  danken 
sei.  Schon  die  Entwickelung  der  Preise  zeigt,  dasb  mancherlei 
andere  Faktoren  thätig  waren.  Jene  Zahlen  regen  vielmehr  ganz 
andere  Gedanken  au. 

Wir  sehen  von  1852  bis  1858  zugleich  mit  den. steigenden 
Preisen  eine  rasche  und  grossartige  Entwickelung  der  Produktion. 
Die  Zahl  der  im  Betrieb  befindlichen  Gruben  mehrt  sich,  obgleich 
im  Laufe  der  Zdt  immer  Konsolidationen  stattzufinden  pflegen, 
um  mehr  als  50 die  Zahl  der  im  Bergbau  beschäftigten  Arbeiter 

*)  Da  di0  Zahlen  Ar  1848—1851  nna  fehlen,  so  heben  wir  hier  nur 
den  Darehtehnittapreis  pro  1847  hmnetsen  kannen. 


Steinkohlen 

Eisenerz 


1859 
Sgr. 

13,16 

22,  t  o 


1860 
Sgr. 
11,». 

21,35 
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um  80g.  Im  folgenden  Jabre,  beim  Rftckgange  der  Preise,  nimmt 
die  Zahl  der  Arbeiter  um  10.000  ab,  und  die  Zahl  der  Gruben 
schrumpft  sehr  rasch  —  allerdings  nur  zu  einem  sehr  geringen 
Theile  durch  Einstellung  der  Arbeiten,  in  der  Ueberzahl  durch 
Konsolidation  mehrerer  Graben  —  ein,  bis  sich  1861  bei  foit- 
schreitender  Konsolidation  der  Graben  die  Zahl  der  im  Berglma 
beschftftigten  Arbeiter,  welche  im  Jahre  der  höchsten  Entwidce- 
lung  erreicht  wurde,  fast  wiedi  rherstellt.  Es  hat  also  offenbar  der 
Unternehmungsgeist  zu  viel  auf  einmal  in  Augriff  genommen,  hai 
Anlagen  gemacht,  die  bei  vollem  Betriebe,  der  nach  dem  gkicb- 
aseitigen  Zustande  der  Transportmittel  erreichbaren  Nachfrage  gogen- 
über,  eine  Ueberproduktion  ergaben,  und  doreh  Einschränknog  des 
Betriebes  nnter  den  in  den  arsprttngllchen  Anlagen  beabsicbtigta 
Umfang,  sowie  durch  gleichzeitige  Ausbildung]:  do?i  T räuspert wesen« 
musste  das  Cileichgewicht  wieder  hergestellt  werden. 

£s  giebt  keinen  grösseren  kanftnännischen  Fehler  als  die 
Festlegung  der  Kapitalien  in  Anlagen,  welche  bei  vollem  Betriebe 
nicht  lohnen  können,  oder,  mit  andern  Worten,  zu  deren  ToUer 
Inbetriebsetzung  das  Betriebskapital  fehlt.    Worin  mag  derGnind 
liegen  dass  dieser  FelikT  damals  so  massenhaft  gemacht  wiinieV 
Die  bereiteste  Antwort  auf  diese  Frage  ist  die.  dass  es  ctewisser- 
massen  in  der  Luit  gelegen  habe,  wie  die  Handelskrise  beweise. 
Es  ist  richtig,  die  allgemeinen  Ursachen,  welche  eine  üeberqiefcB- 
lation  begOnstigten,  wirkten  auch  aof  die  Bergwerksprodoktioi. 
Allein  die  allgemeine  Krankheitsursache  pflegt  in  allen  den  Zwoig  ^ 
eine  besonders   scharfe  Ausbildung  der  Krankheitserscheiaungea 
herbeizuführen,  in  welchen  noch  eine  besondere  Disposition  hiniu- 
tritt   Wesshalb  trat  also  gerade  im  Bergbau  die  Ueberspekalatio& 
80  massenhaft  an(  wesshalb  nicht  im  Eisenbahnwesen,  oder  in  der 
Landwirthschaft?  Dies  muss  doch  in  besonderen  YerhAltDissen  des 
Bergbaues  seinen  Grund  gehabt  haben. 

Im  Laufe  der  fünfziger  Jahre  hat  sich  in  demselben  eine 
andere  höchst  merkwürdige  Entwickeluug  geltend  gemacht :  an  die 
Stelle  der  Beigbaugenossenschaft  in  Gestalt  der  Gewerkschaft  ist 
in  sehr  grossem  Umftmge  die  AkUm^eselUehaft  oder  die  ihr  Abs- 
lidie  Kommanditgesellschaft  getreten,   üeber  die  Kommaiiditgesdl- 
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Schäften  felilt  uns  die  Statistik.  Ueber  die  Aktiongcsellscliaften  für 
Bergbau  nnd  Huttenbetrieb  bringt  das  ..Jahrbuch  fl\r  die  amtliche 
Statistik  des  prenssischeii  Staats"  eine  Uebersicht  Dieselbe  ist 
nnur  in  sofern  mangelhaft,  als  das  gesammte  antorisirte  Aktien- 
kapital jedesmal  dem  Gründnngsjahre  gutgerechnet  ist,  wlthrend 
viele  neue  Emissionen  erst  später  konzessionirt  \vurdc'n.  Für 
unseren  Zweck  reicht  sie  jedoch  aus,  wenn  wir  auch  von  vorn- 
herein darauf  verzichten  müssen,  das  dem  Hüttenbetrieb  gewidmete 
Kapital  anszasondern.  Hiernach  sind  in  den  Jahren  1834 — 1844 
im  Ganzen  6  Bergbau-  und  HOtten-Aktiengesellschaften  mit  einem 
Kapital  von  zusammen  9.290,000  Thir.  begründet  worden,  fast 
sammtlich  im  linksrheinischen  (lebiete,  wo  das  fninzosichc  Bergrecht 
dlt.  1845 — 18r»l  wurden  8  solche  Gesellschaften  mit  zusammen 
16,013,333  Thaler  Kapital  begründet,  dagegen  1852—1857  59 
solche  Gesellschaften  mit  zusammen  70,701,788  Thaler  Kapital  und 
1858—1861  16  mit  8,880,000  Thaler  Kapital  Von  dieser  Ge- 
sammtzahl  von  89  Gesellschaften  mit  104,885,066  Thaler  Kapital 
?ind  T)  Gesellscliafteii  mit  4,540,000  Thaler  wieder  aufgelöst.  In 
wie  desolatem  Zustande  die  Melirzahi  der  übrigen  sich  betindet, 
ist  nur  zu  bekannt 

Es  fragt  sich  nun,  ob  die  AktiengeseUschaft,  oder  die  Korn- 
manditgeselischaft  auf  Aktien  die  geeignete  Form  fhr  ein  Bergbau- 
mitemehmen  ist.  oder  ob  nicht  die  seit  1852  erwachte  Vorliebe 
für  dif-e  Form  dio  Schuld  an  zahlreichen  Fehlspekulationen  trägt 
Das  amtliche  statibtische  Jahrbuch  will  durch  obige  Statistik  kon- 
italiren,  dass,  und  in  welchem  Um&nge  »das  gro89€  Kapital  sich 
anf  die  Berg-  und  Hüttenuntemehmungen  warf  und  Anlagen  schuf, 
die  an  Grossartigkeit  und  ProdnktionsfiUiigkeit  frohere  Schöpfungen 
beträchtlich  in  den  Schatten  stellen".  Leider  erzählt  man  auch 
von  gros^artigen  Dircktorialwohnungen ,  die  das  „grosse  Kapital" 
Dolens  Velens  geschaffen  hat,  deren  Kostspieligkeit  im  umgekehrten 
Veriiäitniss  zu  ihrer  Produktionsfithigkeit  steht  Aber  das  „grosse 
Kapital**  kennt  auch  andere  zu  einer  Industrie,  als  die  der 
Aktienbetheiligung,  und  wenn  es  auf  diesen  weniger  ^grossartig", 
aber  desto  produktiver  wirkt,  so  ist  dies  ein  Vortheil. 

Es  sind  wohl  kaum  in  einem  Gewerbe  die  Unternehmer  mit 
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solcher  Nothwendigkeit  auf  genossenschaftliches  Zusammenwirkeu 
angewiesen,  wie  im  Bercbau.  Niclit  weil  ilif  einzelne  Grube  gössen 
Kapitals  beilarf ;  denn  gro>ses  Kapital  findet  sich  auch  in  Einzel> 
b&nden.  Vielmehr  aas  dem  einfachen  Grunde,  weil  das  Bei^gbao- 
Untemehmen  za  den  riskantesten  ünteniehmungen  gehört  Wenn 
auch  das  Erz-  oder  Kohlenlager  vorhanden  nnd  eröffnet  ist.  so 
bleibt  es  immer  unj^ewiss.  ob  sein  l  mfan^  in  einem  lohnenden 
Verhültniss  zu  den  Konten  der  Eröffnung  steht ,  und  selbst  wenn 
dieses  der  Fall,  so  kann  durch  zuströmendes  Was'^er  entweder  die 
Ausführung  nnyorhergesehener  und  kostspieliger  Tiefbanten  nolb- 
wendig,  oder  die  Fortfhhnmg  des  Unternehmens  nnmög^ch  werden. 
Die  wissenschaftliche  Erkenntnhis  des  nneröfiheten  Erdinnem  ans 
den  zu  Tage  liegenden  Formationen  und  aus  den  durch  Bohrung 
oder  Grubenbau  zur  Anschauung  gebrachten  Schichten  macht  zwar 
rapide  Fortschritte,  nnd  je  weiter  sie  vordringt,  je  sicherer  sie 
ihre  Schlösse  zieht,  nmsomehr  nimmt  das  Bisiko  des  Bergbaus  ab. 
Aber  bis  zn  jenem  unbedingten  Yertrauen  zu  den  Schlttssen  der 
"Wissenschaft^  welches  den  Einzelnen  veranlasste,  zuversichtlich  sein 
ganzes  Vermr)u;  11  an  die  Waiirhcit  einer  wissenschaftlichen  Hypo- 
these zu  setzen,  hat  e<  noch  gute  Wege. 

Dem  grossen  Risiko  gegenüber,  welches  die  ganse  Kapital* 
anläge  mit  Entwerthung  bedroht,  giebt  es  kein  anderes  wirthschaft- 
liebes  Mittel,  als  die  YertheOnng  der  Gefahr  auf  viele  EinielBe, 
in  der  Form,  dass  jeder  bei  jedem  Unternehmen  dieser  Art  nur 
einen  Bruchtheil  des  Vermögens  riskirt  und  dass  jeder  bei  so  vielen 
Unternehmungen  gleicher  Art  betheiligtist,  dass  der  Gewinn  an  dem 
einen  den  Verlust  an  dem  andern  mehr  als  deckt  Allerdings  sehr 
grosses  Kapital,  auf  eine  Anzahl  von  Bergbanuntemehmungen  in 
der  Hand  eines  Einzelnen  verwendet,  vertiehert  sieh  selbst  Üad 
bei  ausnalimsweiso  kleiner  Gefahr  lohnt  auch  der  Betrieb  deBk]ei-> 
nen  Werkes  durcli  den  Einzelnen.  Es  bleibt  also  im  Bergban  viel 
Baum  fur  Einzeluntemehmer.  Allein  eine  lebensvolle  £ntwicke> 
Inng  desselben  ist  nnr  möglich,  wenn  UntemefameigenoBsettscbaften 
in  grossem  ümfonge  und  zutrl^idier  Weise  thfttig  sein  kOniMi. 
Thatsächlich  hat  im  Privatbergban  die  Genossenschaft  ein  grosM 
Terrain  inne.    Und  erüahrungsmässig  sind  es  in  den  Reviereu,  wo 
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der  genossenschaftliche  Bergbaa  vorherrscht,  immer  i^wisse  Fa- 
milien, deren  Namen  in  einer  grossen  Zahl  von  Gewerkschaften 
wiedorkt  iiren,  ein  Zeichen,  dass  <lie  Berjrbauuiiteniehni<T  das  Stre- 
ben haben,  bei  möglichst  vielen  Gruben  betheiligt  zu  sein. 

Diesem  BedOrfbiss  der  Vertheilnng  des  Risiko's  im  genossen- 
schaftlichen Wege  entspricht  allerdings  die  Aktiengesellschaft  ehenso, 
«ie  die  Bergbaugenossenschaft^  die  wir  unter  dem  Namen  der 
Gewerkschaft  kennen.  xVliein  ein  zu  Tage  liegender  Unterschied 
ist  schon  der,  dass  die  Aktiengesellschaft,  thatsächlich  eine  Kapi- 
/a/tV^genossenscbaft  ist,  welche  einer  bestellten  Verwaltung  die 
Fonktionen  der  Oewerbsleitong  anvertrant,  ohne  dass  bis  jetzt 
das  Mittel  gefhnden  wäre,  die  Verwaltung  in  volle  Abhängigkeit 
yon  der  Generalyersammlung  der  Aktionfire  zu  bringen.  Ein  sehr 
grosser  Tlieil  der  Aktionäre  kauft  die  Aktien,  weil  er  zu  der  Ver- 
waltung und  dem  Gewinn  des  Unternehmens  Vertrauen  hat,  ist 
aber  weit  davon  entfernt,  sich  ein  technisches  Urtheil  Uber,  und 
demzufolge  einen  technischen  Einfluss  auf  die  Verwaltung  zuzu- 
trauen. Der  Kapitalist  vertraut  zunächst  der  Verwaltung  des  Un- 
ternehmens sein  Kapital  an  und  zieht  es,  wenn  das  Vertrauen  auf- 
hört, statt  den  weitläutigen  Weg  einer  Fjnwirkung  auf  die  Ver- 
waltung durch  seine  Stimme  in  der  Generalversammlung  zu  be- 
treten, vor,  sich  von  der  Aktie  durch  Verkauf  los  zu  machen. 
Die  Funktion,  im  Interesse  des  Unternehmens  durch  die  General- 
venammlung  auf  die  Verwaltung  einzuwirken,  flbt  vielmehr  die 
Spekulation,  welche  die  wegen  Unzufriedenheit  mit  der  Verwaltung 
losgeschlagenen  Aktien  ankauft,  und  dieselben,  durch  eine  organi- 
sirte  Opposition  in  der  Generalversammlung  gegen  etwaige  Miss- 
verwaltung, werthvoller  zu  machen  snchL  Zahlreiche  Reformen  in 
der  Verwaltung  unserer  Eisenbahnen  und  Banken  sind  auf  diesem 
Wege  durch  die  Spekulation  herbeigefhhrt  worden. 

Die  Gewerkschaft  hat  mehr  die  Natur  einer  Unternehmer^ 
als  einer  Kapitalistengenossenschaft.  Sie  steht  fast  in  der  Mitte 
zwischen  der  Aktien-  und  der  ofi'enen  Handelsgesellschaft,  mit  jener 
den  leichten  Wechsel  in  den  betheiligten  Personen,  mit  dieser  die 
unmittelbare  Beziehung  der  Genossen  zu  dem  Unternehmen  thei- 
lend.   Der  Beigwerksantheil  ist  schon  k^e  so  landläufige  Waare, 
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wie  die  Aktie,  er  entfernt  sich  niclit  so  leicht  von  dem  Sitze  des 
Unternehmens,  wie  jene.  Die  in  der  Regel  geringere  Zahl  der 
Genossen  ermöglicht  einen  unmittelbareren  Einfluss  derselben  auf 


engeren  Kreis  Ton  Personen  befordert  unter  diesen  zo^dch  das 
Unheil  ttber  die  Verwaltung  und  die  Aussichten  des  Unter* 

nehmcns. 

Je  einfacher,  fonnalcr  die  Verwaltung  eines  Unternebmens  in 
ihren  allgemeinen  Grundsätzen  ist,  um  so  mehr  eignet  dasselbe 
sich  ftr  die  Aktiengesellschaft,  Je  komplizirter  die  Verwaltung  dageges 
ist,  je  mehr  es  auf  kräftige  persönliche  Initiative,  auf  Wagen  und 

Spekuliren  ankommt,  um  so  weniger  ist  jene  Form  geeignet,  welche 
den  Eintiuss  des  Eigentliüniers,  der  das  Risiko  trügt,  auf  ein  Mi- 
nimum reduzirt.    Der  Bergbau  gehört  oücnbar  in  den  meisten 
Fällen  in  diese  letztere  Klasse  von  Unternehmungen,  eignet  sich 
daher  weniger  ftlr  die  Form  der  Aktiengesellschaft  als  z.  B.  das 
Eisenbahngewerbe.   Ja,  sehr  hftufig  haben  die  Chmbenbesitzer  oder 
Gewerkschaften  die  Form  der  Aktiengesellschaft  gf^sucht .  um  ein 
minder  jjowiegtes  Publikum  vor   sich    zu   haben,   dem   sie  durch 
einen  goldene  lierge  versprechenden  Prospekt  werthlose  Gruben 
aufschwatzen  konnten.   In  Westphalen  war  es  spmchwörtüch,  daas 
die  Besitzer  die  guten  Gruben  ftkr  sich  behielten,  und  ftkr  di» 
schlechten  die  berliner  Börse,  die  Dessauer  Kreditanstalt  oder 
andere  Zwischenhändler,  die  zur  Aktiengesellschaft  fiihrten,  f^rdis 
geeigneten  K.lufer  hielten.    Auch  ist  gerade  bei  den  Aktieiiunter- 
nehmungen  das  Streben  der  Verwaltung,  das  Kapitalistenpublikom 
des  grossen  Marktes  durch  nmfiuigreiohe,  kostspielige  aber  nnnitss 
Prachtanlagen  -zu  blenden,  hervorgetreten;  die  Ramsbecker  Anlagen 
der  Aktiengesellschaft  ftlr  Blei-  und  Zinkproduktion  zu  StoUberg 
und  in  Westphalen   halten  in  dieser  Beziehung  eine  traurige  Be- 
rühmtheit erhalten.    Den  Gewerkcnfamilieu  gegenüber  wären  solche 
Extravaganzen  unmöglich  gewesen. 

Indess  alle  diese  Grttnde,  welche  die  AktiengeseUschaft  als 
die  ftkr  die  Bergbangenossenscfaafit  minder  geeignete  Form  er- 
scheinen lassen,  sind  doch  am  Ende  nur  äosseriiche  ZweckmSssig- 
keiti>grimde.    Der  durchgreifende  Grund  liegt  in  dem  speziüschen 


die  Yerwaltnng^  und  die 
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Unterschiede  zwischen  der  Buchführung  einer  AküengeseUscbaft 
und  der  Buchführung  eines  Bergwerks. 

Die  Bochülhning  »einer  Aktiengesdlsohaft  sichert  durch  eine 
jährliche  Yermögenshilanz  die  Konservimng  des  Anlagekapitals  und 

die  volle  Trennung  desselben  von  dem  in  das  Vermögen  der 
Aktionäre  übergehenden  Gescliiiftsüberschusse.  Juristisch  ausge- 
diäckt  könnte  man  sagen,  dass  die  Aktiengesellschaft  eine  juristische 
Person  sei,  deren  Seele  der  Zweck,  deren  Körper  das  Kapital, 
deren  Organe  die  Gesellschaft  mit  ihren  Behörden.  Jeder  Jahres» 
sbschluss  muss  zeigen,  dass  der  Körper,  das  Aktienkapital,  intakt 
vorhanden  ist.  Zu  einer  dauernden  Sicherung  der  Integrität  des 
Aktienkapitals  dient  die  Reserve,  was  über  Kapital  und  Reserve 
hinaus  an  Aktiven  ist  bildet  den  Beingewinn,  der  aar  statuten- 
missigen  Yertheilnng  gelangt  Sogenannte  „Emeuerungsfonds**  re- 
prftsentiren  die  nothwendigen  Abschreibungen  auf  Rechnung  des  all> 
mftligen  Verbrauchs  der  dauernden  Anlagen. 

Die  Buchführung  über  ein  Bergwerk  beruht,  so  weit  sie  zu- 
verlässig sein  will,  lediglich  auf  Ausgaben  und  Eiiuiahmcu,  eine 
jahrliche  Yennögensbilanz  zu  ziehen,  welche  ^ne  reelle  Bedeutung 
hitee,  Ist  unmöglich.  Denn  das  „Haben"*  der  Grube  ist  nidit  eine 
dauernde,  Ihr  ihre  jährliche  Abnutzung  jährlich  zu  ergänzende  An- 
lage, wie  etwa  Bahnkörper,  Oberbau  und  Betriebsmittel,  sondern 
nichts  als  die  Aussicht  auf  Ausbeute,  die  ^rar  nicht  in  Zahlen  zu 
issfien  ist.  Ersäuft  das  Bergwerl^.  ergiebt  es  sich  als  unbauwttrdig, 
ist  es  erschöpft,  so  haben  die  Tiefbauanlageo,  es  mag  noch  so  viel 
GM  hiaeingesteckt  sein,  absolut  keinen  Werth  mehr,  und  es  blei- 
ben höchstens  die  Maschinen  nnd  Utensilien  als  Yerkanfsobjekte 
Ikbrig.  Eiue  Grube  bat  äusserst  wenig  stehendes,  sie  hat  fast  nur 
Betriebskapital,  welcbcs  unwiderruflich  hineingesttckt  wird,  um 
über  kurz  oder  laug,  mit  Gewinn  oder  Verlust  wieder  herausge- 
logen  za  werden,  oder,  was  auch  vorkommt,  verloren  zu  gehen» 
Bie  Tiefbauanlagen  nnd  laufenden  Löhne  werden  angewandt,  und 
kommen  in  Gestalt  von  Mineralien  wieder  hervor;  wie  viel  von 
der  jährlichen  Ausbeute  l".i>atz  de>  aufgewandten  Kapitals,  wie  viel 
Reingewinn  ist,  das  vermag  kein  Rechner  zu  berechnen;  denn,  um 
dies  berechnen  zu  können,  mttsste  er  wissen,  wie  vie(^  Jahre  das 
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eröffnete  Lager  noch  vorhält.  Es  bleiht  also  trar  nicV.ts  übrie. 
als  die  jährlicben  Ausgabeu  als  Verlust,  die  jährlichen  EinnahmeQ 
als  Gewinn  m  buchen  und,  wenn  die  Ausgaben  grösser  sind,  die 
«Zabnsse**  als  Kapitaleinschoss,  wenn  die  Einnahmen  grösser  sind, 
die  ^Äusbeate**  zunächst  als  Ersatz  des  eingeschlossenen  Kspitsts  I 
und,  wenn  diosps  mit  Zinsen  ersetzt  ist,  als  Gewinn  zu  betrachten. 
Eine  Aktiengesellschaft,  welche  ihren  Aktionären  zunächst  das  Ka- 
pital zurückgäbe,  dann  Dividenden  vcrtbeilte,  um  später  wieder 
einmal  das  Kapital,  und  vielleicht  noch  etwas  mehr  von  ihnen  n- 
rdckzufordem,  wäre  ein  Unding. 

Die  Grube  ist  fKr  ihren  Eigenthttmer  nicht  eine  Anlage,  ia 
der  er  sein  Kapital  festlegt,  um  von  nun  an  Zinsen  und  Dividenden 
zu  gemessen,  -ie  ist  ein  Saalfeld,  in  welches  gesäet  wird,  und  au-^ 
welchem  die  Einsaat  mit  Ueberschuss  geerndtet  werden  soll, 
ist  nur  ein  Durchgang  fQr  das  Kapital.  «Das  Anlagekapitsl". 
sagen  die  Motive  des  unterm  21.  Januar  1861  dem  preussischeB 
Abgeordnetenhause  vorgelegten  Gesetzentwurfs,  die  Mobilisirune  der 
Kuxe  betretfend,  „wandert  in  den  laufenden  Zubussen  in  die  (irui»'" 
und  kehrt  mit  dem  erzielten  Gewinue  in  dem  disponiblen  Krlo-»' 
der  geförderten  Produkte  zurück,  um  vielleicht  nach  wenigen  Jahren 
abermals  als  Zubusse  in  den  Bau  zu  wandern.  Dieser  rmtaaf 
kann  sich  während  der  Betriebszeit  mehrmals  wiederholen.  Wollte 
man  also  ftlr  ein  Bergwerk  das  während  der  ganzen  Betriebsieit 
aufzuwendende  Kapital  zum  Voraus  aufbringen,  so  würde  man  da* 
Mehrfache  des  wirklich  erforderlichen  Betriebskapitals  in  Yorrath 
halten  mOssen.'' 

Will  man  sehen,  wie  sich  die  Anwendung  der  nngeeignetfli 
Form  der  Aktiengesellschaft  auf  die  Grubenwirthschaft  praktisek 
macht,  so  verfolge  man  das  Schicksal  der  misslungenen  Versuche- 
Wie  viel  Kapital  zur  Inbetriebsetzung  der  Grube  nöthig  war. 
konnte  man  im  Voraus  nicht  bestimmen,  stellte  also  das  Kapital 
willkttrlich  fest,  und  behielt  sich  die  Vermehrung  des  Kapitals 
durch  Junge*"  und  ^Enkel-Aktien**  vor,  meinend,  dass  die  erstM 
Aktionäre  an  dem  Agio  der  zahllosen  Sprösslinge  dieser  Aktien- 
bccke  grossen  Gewinn  machen  würden.  Als  das  Kapital  verbraucht 
war,  zum  Theil  als  reichliche  Entschädigung  der  ersten  Berechtigten, 
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zum  Theil  als  Einschluss  resp.  Zubussc,  da  machte  sich  in  der 
praktischen  Werthlosigkeit  der  Aktien  der  Satz  geltend,  dass  Zu- 
bosse  eben  Zabusse  ist  Die  Aktien  wurden  zu  Lotterieloosen, 
und,  damit  diese  nicht  zu  Nieten  worden,  mnsste  neue  Znbusse  In 
Ocstalt  von  Prioritätsaktien  oder  rrioritütsoblierationen  gezahlt 
werden,  und  so  fort.  Die  Ziehungen  haben  bei  sthr  wenigen  dieser 
Aktienlotterien  bis  jetzt  begonnen,  es  ist  nicht  unmöglich,  dass 
dereinst  die  grossen  Loose,  wenn  sie  gezogen  werden,  bereits  als 
Tapeten  an  den  Wanden  kleben. 

Eine  Grubenverwaltung  ist  also  eine  Vermögensverwaltung, 
welche  keine  Vcrmögonsbihinz  ziehen  kann!  —  Ein  sonderbares 
Ding!  —  Allerdings  sonderbar,  aber  nicht  in  der  Sache,  sondern 
in  unserer  Anschauung.    Denn  eine  Grubenverwaltung  ist  nicht 
die  Verwaltung  eines  Vermögens,  sondern  eines  Betriebes,  das  Ver- 
mögen, welches  in  diesem  Betriebe  thätig  ist,  wird  ganz  wo  anders 
verwaltet,  und  die  Bilanz  Ober  dasselbe  ganz  wo  anders  gezogen. 
Die  Gnibenverwaltiing  kann  keine  Jahresbilanz  ziehen,  weil  stehen- 
des Kapital  und  Betriebskapital,  Kapitalersatz  und  Keiiigewinn  sich 
nicht  trennen  lassen.    Diese  l  nm()glichkeit  der  Trennung  dauert 
aber  nicht  ewig,  es  tritt  ein  Zeitpunkt  ein,  wo  sich  berechnen 
Usst»  wie  weit  das  stehende  Kapital  amorüsirt,  wie  weit  das  auf- 
gewendete Betriebskapital  ersetzt,  wie  viel  Reingewinn  erzielt  ist. 
Wann  dieser  Zeitpunlct  eintreten  wini.  das  ist  im  Voraus  nicht  zu  be- 
rechnen.   Es  kann,  mit  andern  Worten,  keine  jährliche  Vermögens- 
bilanz der  einzelnen  Grube  gezogen  werden,  weil  der  Zeitraum  des 
Jaiures  sa  kurz  ist,  um  die  Natur  der  Verwendungen  auf  diese  eine 
Grube,  die  Natur  der  Erlöse  aus  derselben  auch  nur  annähernd 
ÜMtznstellen. 

Dieser  Man'jrol  ist  auszugloiclien,  wenn  die  Wirthschaft  ver- 
schiedener Gruben  so  kombinirt  wird,  dass  das  sogenannte  Gesetz 
der  grossen  Zahlen  zur  Geltung  kommt  Eine  Gesellschaft  z.  B., 
die  Tiele  Gruben  besitzt,  von  denen  die  dne  in  Ausbeute,  die 
andere  in  Zubusse  ist,  betrachtet  aUe  Aufwendungen  auf  die  ver- 
sehiedencn  Gniben  als  Betriebskapital,  alle  Ausbeuten  die  sie 
empfangt  als  Kealisiition  von  Betriebskapital;  sie  kann  sich,  wenn 
sie  realisirtes  und  verwendetes  Betriebskapital  kompensirt,  verfehlte 
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Anlagen  als  Verluste  abschreibt,  an  dauernden  Anlagen,  die  als 
solche  bestimmt  erkennbar  sind,  Abschreibungen  vornimmt,  einea 
JahresOberscbuss  so  berechnen,  dass  das  Anlagekapital  im  gesanuntea 

Betricbo  konservirt  bleibt.  Es  können  bei  soleher  Bilanz  viele 
I'eliler  gciii.iclit  werdfu,  uliein  es  liegt  die  Wahrscheinliclikeit  vor, 
dass  sie  einander  korapensiren ,  und  etwaige  Fehler  der  Bilanz 
werden  für  die  Aktionäre  durch  den  Konrs  ihrer  Aktien  berichtigt, 
FOr  grosse  Komplexe  von  Gruben-  und  Hüttenwerken  ist  also  die 
Form  der  Aktiengesellschaft,  wenn  auch  nicht  empfehiensweiHiT 
so  doch  möglich. 

Für  die  einzelne  Grubenverwaltung,  sagten   wir,  wird  die 
Vermögensbilanz  wo  anders  gezogen.    Wenn  filr  die  einzelne  Grube 
der  Zeitraum  des  Jahres  zu  kurz  ist,  um  eine  einigermassen  ver- 
Iftssliche  Bilanz  su  ziehen,  wenn  die  einzelne  Grube  im  Laufe  der 
Jahre  einen  Durchgang  für  das  gesammte  flir  die  Anlagen  aidge» 
wandte  Kapital  bildet,  so  ist  bei  der  Bctheiligung  an  verschiedenen 
Gruben  für  den  Antheilbesitzor  eine  Kombination  nir»dieb,  die  seine 
Yerniögensverwaltung  trotz  der  Unregelmässigkeiten  bei  den  ein- 
zelnen Gruben,  zu  einer  geordneten  macht,  indem  er  seine  Betha- 
ligung  so  eiprichtet,  dass  die  Unregelmässigkeiten  sich  kompenaieD, 
das  ans  der  einen  Grube  realisirte  Kapital  In  die  andere  wandert 
und  Gewinn  oder  Verlust  sich  wenigstens  annähernd  feststellen 
lassen.    Sind  dann  die  Grubenantheile  leicht  verkäullich,  so  das? 
sie  einen  Marktpreis  gewinnen  können,  so  ist,  durch  Gntschreibang 
des  Marktwerthes  der  Antheile  auch  die  Ziehung  einer  Yermögeos» 
bilanz,  wenigstens  annähernd,  möglich.    Mathematisch  genau  ist 
eine  solche  nirgends,  sie  beruht  flberall  grossentheils  auf  Schfttzoog: 
die  richtige  Scbiitzung  zu  finden  ist  Aufgabe  für  das  Geschick  des 
Vermögensverwalters. 

Gerade  diesen  Anforderungen,  die  sich  aus  den  Eigenthfim- 
Uchkeiten  des  Bergbaues  ergeben,  entspricht  die  Bergbaogenoasen- 
Schaft  oder  Gewtrkachefi,  Die  Grube  wird  in  188  Antheile^ 
Kuxe,  getheilt,  welche  wieder  bis  zu  einer  bestimmten,  durch  die 
Gesetzgebung  verschieden  festgesetzten  Grenze  theilbar  sind.  Ein 
festes  Anlagekapital  hat  die  Gewerkschaft  nicht,  die  Ausgabeu 
werden  quartalsweise  von  den  Antheilsnehmern  als  ^Zubtisse''  er- 
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lioben,  der  ErKVs  aas  den  Grabenprodakten,  so  weit  er  die  Aus- 
gaben und  den  Bedarf  des  Betriebes  übersteigt,  als  „Ausbeute" 
an  die  Antheilseigener  vertheilt,  die  sich  nun  selbst  überlegen 
mögen,  wie  weit  sie  die  Ausbeute  a)s  Kapitalersatz,  wie  weit  als 
Gewinn  berechnen  wollen.  Die  GruDdsfttsse  dieser  Ausbeuteberech' 
nang  sind  Air  die  Natur  der  Genossenschalt  entscheidend.  Der 
Zeche,  also  der  Genossenschaft,  yerblefbt  Oberall  das  thatsflcblich 
festgelegte  Kapital,  die  Grnbenbautcn  und  Betriebsvorrichtuugen. 
Femer  soll  auch  von  dem  baaren  Ueberschusse,  der  sich  ange- 
sammelt hat,  bei  den  Quartalsrechnungen,  ein  in  den  verschiedenen 
Bergordnnngen  verschieden  bestimmter  Theil  zurückbehalten  werden. 
Das  preussische  Landrecht  bestimmt  (Th.  IL  Tit  16.  §§.  296  ff.): 
.,Wenn  die  Kosten  des  Betriebes,  ganz  oder  zum  Theil,  noch  durch 
Zuschüsse  der  Gcwerko  anfj;übracht  werden  müssen,  so  wird  eine 
solche  Grube  eine  Zubusszeche  (genannt.  Reicht  das  Einkommen 
aus  den  gewonnenen  und  verkauften  Produkten  zur  Bestreitung  der 
Betriebskosten  und  zum  weiteren  Fwribau  der  Grube^  so  ist  eine 
Freibauzeche  vorhanden.  Eine  Grube,  bei  welcher,  nach  Abzug 
der  zum  künftigen  Betriebe  erforderlichen  Kosten  ein  Ueber- 
-cliu^s  vorbleibt,  heisst  eine  Verlag>zeche,  so  lani^'e  aus  diesem 
Ueberscluiss  noch  die  vorherigen  Zubussen,  und  die  zum  Betriebe 
des  Werks  etwa  angenommenen  Schulden  nach  und  nach  zurück* 
gezahlt  werden.  Eine  Grube  hingegen,  welche  naeli  wiedererstatte- 
tem Verlage  und  nach  Abzug  der  zum  künftigen  Betrüge  noth* 
wendigen  Kosten  einen  reinen  Ueberscliuss  abwirft,  wird  eine  Aus- 
beutezeche genannt.  So  lange  noch  kein  hinrrirJmuh'r  Kasxen- 
beetand,  cUe  Kosten  des  ferneren  Baues  wenigstens  auf  ein  Jahr 
lu  beeireiien,  vorhanden  ist,  findet  weder  Yerlagserstattung,  noch 
VertheUuDg  von  Ausbeute  statt.  Die  Ausbeute  soll  mindestens 
1  Thlr.  per  Kux  betragen  und  die  Festsetzung  einer  höbem  Aus- 
beute nur  dann  erfolgen,  wenn  an/.unchmen  ist.  dass  mit  solcher 
Verthcilung  auch  fernerhin,  wenigstens  ein  Jahr  hindurch,  fortge- 
fahren werden  kann."  Diese  Grundsätze  des  Landrechts  sind  den 
ilterea  Beigordnungen  entlehnt,  nur  dass  diese  in  der  Bemessung 
des  sa  konservirenden  Baarbestaiides  abweichen.  Die  schlesische, 
magdeburger  und  devesdie  Bergordnung  bestimmen  z.  B.,  dass 
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Ausbeute  nicht  eher  vcitlieilt  werde,  als  bis  eine  jediche  Gevscrk- 
Schaft,  ausser  dem  Yorrath  auf  der  Halde,  im  Pochwerk  und  ia 
der  Hatte,  sich  noch  so  vielen  haaren  YomAh  gesammelt  haben 
wird,  dass  davon  wenigstens  ein  Quartal  lang  die  benOtlügleD 
Kosten  bestritten  werden  können.   Bei  metallischen  Weiten  soll, 
wenn  sich  beim  Quartalschluss  tindet,   dass  über  den  gedachten 
baaren  Vorrath  noch  ein  Ueberschass  vorhanden,   d»  r-elbe  nur 
dann  zur  Yertheüimg  gelangen,  wenn  auf  einen  Kux  miudesteos 
ein  Thaler  gezahlt  werden  kann.   Eine  Erhöhung  des  einmal  rar 
Yertheilong  festgesetzten  Ansbentebetrages  soll  erst  dann 
finden,  wenn  sie  auf  die  Dauer  eines  Jahres  gesichert  ist  Vir 
tinden  also  auss>er  der  Sorge  fiir  Fortöctzting  des  Betriebes,  die 
sicli  auf  ein  Q  laitiil  beschrankt,  bei  höherer  Ausbeute  eine  Sorge 
für  die  Gleichniässiglicit  derselben,  die  sich  aber  nur  auf  eiu  Jahr 
ausdehnt   Die  (iuartalabrechnung  ist  in  den  Bergordnungen  allgs- 
meine  Regel  (bei  Kohlenzechen  kommen  Honatsabrechnungen  vor); 
und  dieser  entspricht  auch  die  Sorge  f&r  Sicherung  des  Betriebes 
für  ein  (.^»'lartal.    liieraui   beruiilen   auch  die  Bestimmungen  der 
Joachimsthaler  Bergordnung,  welche  als  Minimum  der  Ausbeute 
1  Fl.,  später  2  Fl.  per  Kux  bestimmte. 

Die  Gewerkschaften  konserriren,  wie  man  sieht,  bei  derAns- 
beutevertheilung  kein  bilanzmässiges  Anlagekapital,  sondern  nv 
den  nöthigeu  flflssigen  Betriebsfonds.  Ihre  Gmbenyerwaltung  ist 
reine  Betriebsverwaltung,  den  Kapitalwerth  der  Betriebsanlagea 
festzustellen  hat  die  Grubenverwaltuug  absolut  kein  Bedürfaiss,  für 
die  AntheUsinhaber  bestimmt  sich  derselbe  durch  den  Marktpros 
der  Antheile.  Dieser  Marktpreis  wird  nicht  dorch  Prozente  eine» 
Nominalwerthes,  wie  bei  den  Aktien,  ausgedruckt,  sondern  als  Preis 
per  Kux.  Einen  Nominalwerth  können  sie  ja  nicht  haben,  weil 
in  die  Geiiü>scnschaft  nicht  Vermögensstock,  somlcrn  nur  Betriebs- 
fonds gebracht  i^t.  Der  Genosse  kann  die  gezahlte  Zubusse  so 
wenig  zurückfordern,  wie  der  Aktionär  den  Aktieneinschoss,  aber 
wfthrend  die  Aktiengesellschaft  eine  Bilanz  zieht,  weldie  die  B&ek- 
zahlnng  des  Aktieneinschusses  verhindern  soll,  giebt  die  Gewerk- 
schaft die  Zubusse  zurück,  sobald  Ausbeute  da  ist,  und  so  weit 
die  Auabeute  reicht    Während  die  Aktiengesellschaft  nur  Gewinn 
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vertheilt,  das  Kapital  aber  zurückbehält,  zahlt  die  Gewerkschaft 
eigentlich  zuerst  das  Kapital  heraus,  und  \vas  dann  weiter  als  Aus- 
beute erfolgt,  ist  Gewiuu.  Die  Gewerkschaft  ist  nicht  ein  Ver- 
mflgen,  dem  JuriBtische  PersOolichkeit  beigelegt  ist,  sie  ist  nur  eine 
Genossenschaft  für  gcmeiiisame  6etriebs?erwaltuiig,  und  aberlftsst 
die  YermOgensyerwaltnng  den  einzelnen  Theilhabern  fbr  sieb. 

Anders  liegt  das  Verhältniss  der  Gewerkschaft  zu  der  uileiien 
lliUidelsyeseUscliaft.  Die  letztere  unterscheidet  sich ,  gleich  der 
Aktieugesellscliaft,  von  der  Gewerkschaft  dadurch,  dass  sie  ein 
GesellschaftsTennOgeo  yerwaltet,  welches  durch  die  Bilanz  surttck- 
behalten  wird,  um  nur  den  Gewinn  zu  vertbeilen.  Sie  unter- 
scheidet sich  von  der  Akiengesellschaft  und  der  Gewerkschaft  da- 
durch, dass  von  ihr  jeder  Theilhaber  beim  Ausscheiden  seineu  Ein- 
schuss,  so  weit  er  vorhanden  ist,  innerhalb  der  kontraktmässigeu 
Fristen  zurückfordern  kann,  femer  dadurch,  dass  ein  Personen- 
wechsel der  Tbeilhaber  durch  Yerkauf  der  Antheile  unzulftssig  ist 
Bei  der  Aktiengesellschaft  ist  das  Aktienkapital  das  Rechts- 
bubjekt,  bei  der  offenen  Handelsgesellschaft  die  Gesellschaft,  bei 
der  Gewerkschaft  der  Betrieb  oder,  was  dasselbe  sagt,  die  Grube. 

lliilt  luau  an  der  Grundauschauuug  fest,  dass  die  Gewerk- 
schaft nicht  eine  Yermdgensgemeüischaft,  sondern  eine  Betriebs- 
gemeinschaft  ist,  so  ergeben  sich  alle  historischen  und  Juristischen 
Eigenthllmlichkeiten  derselben  von  selbst  Allerdings  hat  auch 
sie  ein  Vermögen,  aber  dasselbe  bestimmt  sich  nicht  durch  die 
Bilauz,  sondern  durcli  den  Betrieb.  Es  besteht  in  dem  erworbe- 
nen Bergbaurecht  und  den  Betriebsvorrichtuugcu,  und  dem  von 
dem  haaren  Erlös  der  Produkte  für  die  Bedürfnisse  des  Betriebes 
zorBckbehaltenen  Theile. 

Ihks  <}enossen8chaftsvennögen  kann,  wie  jedes  andere,  ver- 
i'f  iiidet  werden,  aber  die  Pfandgläubiger  mögen  sich  vorsehen,  dass 
ihnen  nicht  unter  den  Händen  durch  Ausbeutevertheiluug  auf- 
gezehrt werde.  Dagegen  gibt  es  keinen  Schutz,  als  ihre  eigene 
Vorsieht  £ine  BiUnz,  die  das  ihnen  verpfitndete  Vermögen  kon- 
serviite»  gibt  es  nicht,  und  wenn  die  Grube  ausgebeutet  ist,  bleibt 
ads  Gegenstand  des  Pfondrechts  nichts  übrig,  als  die  Utensilien 
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und  Maschinen;  das  Bergeigenthum  oder  Bergbaurecht  bat  keinen 
Werth  mehr.  — 

Wie  kam  es  nun,  dass  in  den  fünfeiger  Jahren,  unmittelbar 
nachdem  die  Bergbaugeoossenschaft  dadurch  eigentlich  erst  wieder 
geschaffen  war,  dass  sie  die  SelbstyerwaUuiig  ihres  Betriehes  er- 
hielt, dennoch  ein  so  massenhafter  Uehergang  zu  der  weniger  ge- 
eigneten und  fiberhanpt  nur  unter  besonderen  Yoraussetsungen 
möglichen  Form  der  Aktiengesellschaft  stattfand?  Die  Sucht  der 
Bergbaubcrechtigten,  durch  (Tiiiudung  von  Aktiengesellschaften  ihr 
Bergbau  rocht  zu  tibermäsbigen  Preisen  zu  verkaufen,  kann  doch 
nicht  allein  dafür  verantwortlich  gemacht  werden,  und  ebenso  wenig 
die  epidemische  lUusion,  dass  durch  den  Bergbau  unennessUch  viel 
Geld  verdient  werden  kOnne;  denn  diese  Dlusion  kann  zwar  Käufer 
flkr  Bergwerksantheile  auf  den  Markt  bringen,  aber  doch  nicht 
gerade  eine  Vorliebe  für  eine  ungeeignet«  Form  der  Betheiligung 
am  Bergbau  erzeugen.  Es  musstc  eine  Ursaclie  vorhanden  >eiu. 
weiche  zur  Wahl  dieser  ungeeigneten  Form  hindrängte.  Wenn 
aber  eine  solche  zu  entdecken  ist,  so  liegt  in  ihr  zugleich  eine 
Ursache  der  Ueherspekulation;  denn  eine  Bergwerksaktie  ist  eine 
Tftuschung  über  das,  was  ihr  Inhaber  eigentlich  besitzt. 

Die  Frage  wird  nocl\  verwickelter  durch  die  Beobachtung, 
dass  vor  der  Reform  der  Gewerkschaft  die  Bfrubauaktieugesell- 
schaft,  gleich  den  Eigenlöhnern,  die  Selbstverwaltung  schon  besass. 
welche  die  Gewerkschaft  noch  entbehrte,  dass  also  vor  1851.  wo 
wir  nur  ausnahmsweise  Bergbauaktiengesellschaften  Canden,  die  Vor- 
liebe fhr  diese  Form  ungleich  erklärlicher  gewesen  wftre. 

Die  Hauptursache  scheint  uns  darin  zu  liegen,  dass  die  Reform- 
gesetzgebung auf  lialbem  Wege  stehen  geblieben  war.  Durch  halbe 
Reform  löst  mau  Kniftc,  die  mit  un\siiit  i  >telilicher  Gewalt  zur 
ganzen  Reform  drängen,  uud,  weuü  diese  nicht  eintritt,  leicht 
exploUireu. 

Man  hatte  die  Bergwerke  der  Selbstverwaltung  ihrer  Kigen- 
tbftmer  ttbeigeben.  Man  hatte  die  Bergbaugenossenschaft  nach 
oben  hin  befreit,  nach  unten  sass  sie  fest,  verwickelt  in  dem  Filz 
eines  abstrakten  Hypothekenwesens.  Während  die  Gewerkschaft 
durch  ihren  Reprasenianteu  nach  Magoritätsbeschlüsseu  frei  wirth- 
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schaftet,  mit  Dreiviertelsmajoritäten  sogar  über  die  Substanz  des 
Bergwerks  verfugen  kann,  während  sie  also  die  über  das  Bergwerk 
wirthschaftlich  verfügende  Person  ist,  bleiben  vor  dem  Bergrechte 
alle  die  einitelnen  Gewerken  Eigentbttmer  des  Beigwerks  m  ideeUen 
Tbeflen;  dem  Beigbypothekenlnich,  welches  nach  den  Begeln  der 
Hypothekenordnnng  angelegt  Ist,  bleibt  die  Gewerkschaft  als  soldie 
eine  unbekannte  Grösse,  es  hat  es  nur  mit  den  Miteigenthümem 
nach  den  Regeln  der  „zufälligen  Gemeinschaft"  zu  thun.  Nun 
denke  man  sich  die  Genossenschaft  mit  beweglichen  Gliedern,  den 
Drang  nach  Bewegung,  der  in  dem  Kuxeneigentbum  schon  deshalb 
li^  wdl  jeder  Gewerke  das  Streben  hat,  seinen  Enzenbesits  nach 
den  jeweiligen  Bedftrfnissen  s^ner  PriyatvermögensYerwaltnng  ein- 
zurichten: und  dem  gegenüber  einen  Hypotbekenrichter,  der  jeden 
Besitzwechsel,  jede  Tbeilung,  Konsolidirung  eintragen  und  bei  jeder 
AnssteUung  eines  Hjpothekenscheins  die  Geschichte  jedes  Antheils 
bis  SU  ednem  Urspronge  Yerfolgen  mnss! 

Bei  der  Errichtnng  tinet  Gewerkschaft  ist  die  Zahl  der  lfit> 
(Nieder  (Ctowerken)  in  der  Regel  klein.   Da  jede  Grabe  von  selbst 
in  128  Kuxe  (Antheile)  zerßUlt  und  der  freien  Theilbarkeit  der 
Anthcile  durch  das  Landrecbt  nur  die  Grenze  gesetzt  ist,  dass  kein 
Antheil  unter  ^  Kux  herabgehen  darf,  so  ist  es  klar,  dass  durch 
Verkaufe,  Kaduzirongen,  £rbtheUungen  u.  s.  w.  die  Zahl  der  Ge- 
weikeo  eich  bald  yermehren  mnss.  Wie  in  einer  dem  oben  ange- 
ftbrten  Gesetsentwnrf  Ober  die  Mobilisinmg  der  Knxe  beigefilgten 
Denkschrift  nachgewiesen  wird,  kamen  1822  auf  die  478  Berg- 
werke des  Bochumer  Bezirks  95 5 G  Antheile,  also  auf  jedes  20, 
1860   zerfielen  die»  401  älteren  Bergwerke  in  20,514  Antheile, 
also  jedes  durchschnittlich  in  mehr  als  51.    Die  erwähnte  Denk- 
schrift schildert  die  Wirrsale,  welche  durch  die  Hypothekenbuch* 
ftbroiig  über  die  einzelnen  Antheile  entstehen  in  so  drastischer 
Weise,  dass  wir  uns  nicht  versagen  können,  die  betreffende  Stelle 
herzusetzen. 

^Da  jedes  verliehene  Bergwerks-Eigenthum  und  damit  auch 
die  Bergtheile  oder  Kuxe  zum  unbeweglichen  Vermögen  gerechnet 
werdeo,  so  findet  auf  die  Bergwerke  die  Allgemeine  Hypotheken- 
Ordnmig  Anwendung. 

»•fcaMii,  T«lknr.  «Ar.  IL  11 
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„Jedes  Bergwerk  erhält  im  Berggegen-  oder  Hypothekenbuch 
sein  besonderes  Folium.  In  der  ersten  Eubrik  dieses  Folioms 
werden  die  sämmtlichen  Gewerken  des  Bergwerks  mit  ihrer  Kuxen- 
zahl unter  fortlaufenden  Nummern  aufgeführt  Tritt  ein  Besitz^ 
Wechsel  ein,  so  wird  der  Name  des  auageeehiedeDen  Gewerkeo 
roth  nnlerstrieheiL  (gelöscht)  und  der  Yerftusserte  Antheü  am  Ende 
der  Kolouie  unter  der  fortlanüMiden  Nommer  fttr  den  neuen  B»> 
sitzer  wieder  eingetragen,  dabei  aber  in  der  Kolonne  „Primordial- 
Nummern''  auf  diejenige  Nummer  verwiesen,  unter  welcher  der 
Antheil  früher  eiugetrageu  war. 

„So  findet  sich  z.  B.  in  dem  Iiitabulatious-Blatte  der  Sieper- 
und  Mühlergruben  der  ursprünglich  unter  240  eingetragene  An- 
theil Ton  Kux  tOae  dessen  Besitzfolger  nach  einaiider  unter  den 
Kümmern  242, 24B,  869, 860, 510, 678  und  952  eingetragen.  Jeder 
Besitswechsel  vermehrt  also  die  Zahl  der  in  der  ersten  Ruhrik  da- 
getrageneu  Vermerke,  und  während  die  Gewerkschaft  der  Sieper- 
und  Mühler-Grubcn  gegenwärtig  aus  347  Personen  besteht,  ent- 
hält das  lutabulatiunsblatt  und  das  wurtlich  damit  übereinstimmende 
HypothekenfoUum  in  der  ersten  Rubrik  bereits  952  fortlaufende 
Nummern  von  denen  605  gelöscht  sind.  Jeder  Antheil  hat  also 
in  den  80  Jahren  seit  der  enten  Anlage  des  Foliums  seinen  Be- 
sitier  durchschnittlich  zweimal  gewechselt  Aehnlich  verhilt  ea 
sich  mit  den  sämmtlichen  unter  Nr.  1  bis  Nr.  512  des  (der  Denk- 
schrift beiliegendeiij  Verzeichnisses  aufgeführten  älteren  Bergwerken, 
welche  zusammen  24,360  gelöschte  Besitzer  neben  25,523  wirk- 
lichen Besitzern  aufweisen,  so  dass  jeder  Antheil  derselben  seit 
ihrer  ersten  Eintragung  in  dem  von  1822  bis  h882  neu  angelegten 
Berggegenbuche  seinen  Besitzer  durchschnittlich  einmal  gewech- 
selt hat 

^Xn  der  zw^ten  Rubrik  des  Hypothekenfolinms  werden  df» 
auf  sämmtlichen  Ant heilen  haftenden  beständigen  Lasten  und  Ein- 
schränkungen der  Disposition,  und  in  der  dritten  die  Ilypotheken- 
schnlden  in  fortlaufender  Ordnung  nach  dem  Datum  ihrer  Ein- 
tragung nicht  nach  der  Folge-Ordnung  der  belasteten  Antheilc  Ter- 
merkti  so  dass  z.  B.  in  dem  vorliegenden  Intabulationablatte  an  der 
driuen  Rubrik  Yermerke  auf  den  Antheilen  162,  24,  88,  III,  21> 
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40,  287,  50,  94  IL  8.  w.  imd  denmftchst  wieder  162  und  94  ein- 
ander  folgen.   Der  belastete  Antbefl  wird  dabd  mH  deijenigen 

Nummer  und  dem  Namen  desjenigen  Besitzers  bezeichnet,  unter 
welclier  und  für  welchen  er  zur  Zeit  der  Eintragung  der  Hypothek, 
in  der  ersten  Rubrik  eingetragen  war.    Diese  Nummer  und  dieser 
Beaitier  haben  jedoch  in  den  meisten  FftUen  seit  der  Eintrsgong 
des  Yennerks  ein  oder  mehrmals  gewechselt  Manche  Antheile 
Bind,  wie  z.  B.  Nr.  952,  nach  einander  unter  11  verschiedenen 
Nummern  eingetragen  gewesen,  und  unter  jeder  dieser  Nummern 
möglicherweise  in  der  zweiten  oder  dritten  Rubrik  belastet.  Will 
also  der  Hypothekenrichtcr  die  Belastung  des  AntheUs  Nr.  952 
pr&fen,  mn  ein  Hypotheicenrinstrnment  aber  denselben  aoszufertigen» 
so  miiss  er  denselben  zunächst  durch  alle  Phasen  des  Besitzwech- 
sels in  der  ersten  Rubrik  bis  zu  der  ursprflnglichen  Primordial- 
Xummcr  hinauf  verfolgen,  die  sämmtlichcn  Nummern,  unter  welchen 
der  Antheil  eingetragen  gewesen,  also  hier  die  Nr.  17,  18,  169, 
240,  242,  244,  359,  360,  510,  673  und  952  sich  merken  und 
demnächst  den  gaozen  Inhalt  der  zweiten  und  der  dritten  Bubhk 
dorehgehen,  um  zu  sehen,  ob  dieselben,  einen  Yermerk  zu  einer 
der  Torstehenden  Nummern  enthalten.   Von  der  Schwierigkeit  dieser 
Operation  bei  einem  Hypothekenfolium,  welches  in  der  ersten  Ru- 
brik 952,  in  der  zweiten  79  und  in  der  dritten  72  Vermerke  ent- 
hält, wird  man  sich  leicht  überzeugen.    Sie  ist  annähernd  dieselbe 
bei  den  meisten  der  in  den  d5  ersten  Bänden  des  Beigi^genbuches 
eiDgetngenen  Bergwerke,  welche  durchschnittlich  Je  98  Yermerke 
in  der  ersten  Rubrik  enthalten  und  fast  durohgehends  dne  grössere 
Anzahl  ?on  Vermerken  iu  der  zweiten  und  dritten  Rubrik  auf- 
weiben. 

„Die  Revision  eines  Hypotbekenscheins,  wie  der  beiliegende, 
Aber  70  yerschiedene  Bergwerksantheile  an  ca.  80  älteren  Beig* 
werken  erfordert  daher  eine  mehrtägige  Arbeit  und  die  augestreug- 
tesle  Aufinerksamkeit  des  revidirenden  Bichters/* 

Da  mit  steigender  Thätigkeit  des  Bergbaugewerbes  die  Zahl 
der  Umsätze  einzelner  Antheile  wächst,  so  wird  die  Schwierigkeit 
der  Hypothekenbuchführung  mit  jedem  Jahr  grösser,  und  mit  der 
steigenden  Komplizirtheit  der  hypothekarischen  Vermerke  nimmt 
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die  ZaTeriftssigkeit  der  von  dem  Btchler  angestellten  AnssligeMi 
dem  Hjpothekenbnche,  der  Hypotiiekfiiiseheuie,  ab.  Das  Botf- 
hypothekenwesen  ist  also  anf  dem  besten  Wege,  seinen  Werth  ik 

Mittel  verlässlicben  Nachweises  der  EigeDthumsverhältoisse  selber 
aufzuhebeu. 

Aber  hiemit  sind  die  Wirrsale,  in  welche  das  Bergbypotbekes- 
wesen  durcb  die  Bucbliibnmg  Ober  die  einzebien  Antbefle  gemthn 
ist,  nocb  gar  nicbt  einmal  beendet  Eine  neue  UogebeneriichkBit 
erreicht  mit  jedem  Jabre  grossere  Dimensimien  —  die  Knm- 
brQebe. 

Nach  dem  Landrechte  sind  die  128  Kuxe,  in  welche  <lie 
Grabe  zerfällt,  thcilbar,  zwar  nicbt  in's  Unendliche,  aber  di  ?  Grenze, 
welcbe  der  Tbeilbarkeit  gesteckt  ist,  dass  nfimlich  die  einnbMB 
Antheile  nicbt  nnter  ^  Knx  berabgeben  dlirfen,  ist  nnr  eine  Qrtm 
fbr  den  Quotienten  nicbt  Air  den  Divisor.  Nan  denke  man  sieh 
einen  Kux  durch  Erbfall  in  sieben  gleiche  Theilc  zerfallen,  imcl 
nachdem  dieses  geschehen  denke  man  sich,  dass  ein  anderer  Kux 
durch  Nichtbezahlung  der  Zubusse  kaduzirt  werde,  und  den  ahii- 
gen  Betbeüigten,  wie  es  die  Bergordnongen  vorschreiben,  anwachse: 
80  würden  die  Anthdle  unserer  sieben  Betb^ligten  sich  aof  Je  ^ 
belänfen.  Nun  denke  man  sich  weiter  den  Fall,  dass  eine  Ken-  . 
soli'lation  mclirercr  Bergwerke  zu  verschiedenen  Werthen  stattfinde, 
80  wird  vorstehender  Bruch  wieder  nach  einem  neuen  komplizirten 
Verbältniss  getheilt  werden  mlissen.  Kurz,  es  gehört  gar  keine 
grosse  Pbantasie  dazu,  nm  anf  die  einfscbste  Weise  von  der  Welt 
die  nngebenerlichsten  Enxenbrdcbe  entstehen  an  sehen.  Die  er- 
findungsreichste Phantasie  wnrd  aber  von  der  Wbridiebkdt  abcr> 
troffen.  Bei  allen  iilt(>rcn  Bergwerken  bilden  Brüche  von  2 — 6 
Stellen  im  Nenner  die  Regel,  die  Zahl  der  Bergwerke,  die  über 
20  Stellen  im  Nenner  haben,  bclief  sich  im  Bochumer  Bezirk  vor 
einigen  Jahren  anf  beinahe  20,  ein  Bergwerk  hatte  es  bereits  auf 
einen  Nenner  von  94  Stellen  gebracht  Ein  Bdspiel  eines  solehsa 
Bruches  von  nnr  25  Stellen  wollen  wir  der  Merkwürdigkeit  halber 
aus  der  erwähnten  Denkschrift  hersetzen.  Ein  Antheil  an  dem 
*  Bergwerke  „Vereinigte  Kirschbaum  und  Neumark''  beträgt: 
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Bei  Zubussvertheilimgen  oder  gar  weiteren  Konsolidationea 
kommt  es,  wie  man  sieht,  zn  Rechnungen  so  Terwickelt,  wie  die 
sdiwieiigsten  astronomischen  Kombinationen  I  Und  Bmchtheflungen 
dieser  Art  sind  iin?ermeid]icb,  wo  minorenne  Miterben  konknrriren, 

oder  gütliche  Ausgleichungen  sich  als  unmöglich  erweisen,  sie  sind 
irreparabel,  so  bald  die  verscliiedenen  Antheile  hypothekarisch  be- 
lastet sind,  denn  in  diesem  Falle  können  die  Brüche  nicht  ausge- 
glichen werden,  auch  wenn  die  zusammengehörigen  Brochtheile  in 
dieselbe  Hand  kommen. 

Bass  diesen  BmcbrechnangeD,  die  sich  mit  jedem  Jahre  kom- 
plizirter  gesUiltcn,  ein  schleuniges  Ende  gemacht  werden  muss, 
wenn  man  nicht  schliesslich  in  eine  unlösbare  Verwirrung  gerathen 
will,  darüber  lässt  sich  nicht  ernsthaft  mehr  streiten.  Aber  diese 
abstmsen  Konsequenzen  sind  nur  ein  Symptom  für  die  Feliierhaf- 
tigkelt  des  Systems,  und  eine  lediglich  auf  dieses  Symptom  ge* 
richtete  gesetzgeberische  Kur  wird  wenig  yerscblagen.  Der  Fehler 
ist,  dass  Bergwerksantheile  d.  h.  Theilhaberschaften  an  einer  Ge- 
nossenschaft,  Gegenstand  der  Hypothekeubuchfübrung  und  hypo- 
thekarischen Belastung  bilden. 

Das  Wesen  der  Bergwerksgenossenschaft  beruht  darin,  dass 
sie  die  eigentliche  YermOgensverwaltung  in  die  Hände  des  einzel- 
nen Genossen  (dr  sich  veriegt,  und  ihm  Qberiftsst,  sich  an  ver- 
schiedenen Genossenschaften  in  solchem  Vcrhältniss  zu  betheiligen, 
dass  eine  geordnete  Verwaltung  seines  in  diesen  Antheilen  stecken- 
den und  durch  die  verschiedenen  Gruben  umlaufenden  Vermögens 
mOc^ch  ist.  Das  Wesen  der  Bergbaugenossenschaft  setzt  also 
letehte  Beweglichkeit  des  Euienbesitzes  voraus;  denn  ohne  diese 
sind  dem  Einzelnen  die  zu  einer  geordneten  Wirthschaft  nOthigen 
Kuxeuumsätze  unmöglich,  weil  die  Umsatzkosten  sein  Vermögen 
aalzehren. 

Abgesehen  hiervon  ist  ein  leichter  Besitzwechsel  der  Berg- 
weriEsantheile  deshalb  eine  wirthschaftliche  Nothwendigkeit,  weil 
der  Bergbau  nur  prosperiren  kann,  wenn  die  Theilhaberscbaft  sich 
leicht  auf  di^enigen  Personen  Oberträgt,  welche  am  besten  zu 

verwalten  verstehen,  und  im  Stande  sind,  das  nöthige  Kapital  den 
Gruben  zuzuftüiren.   Da  der  Kapitalbedarf  der  Betriebsgenossen- 
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Schaft  wechselt,  so  rnttssen  eben  so  leicht  die  an  der  Genossen- 
schaft betheUigten  Penoneo  wechsela  kOmien. 

Diesem  dringenden  wirthschafUichen  BedOrfiiisee  nach  Beweg- 
lichkeit des  Enxenbesitzes  gegentther  steht  erstens  die  Weitläufig- 
keit einer  hypothekarischen  Besitztitclbcrichtigung ,  welche  die 
mühsamsten  und  zeitraubendsten  anti(iuarischcn  Untersuchungen 
veranlasst  und  schliesslich  doch  der  Zuverlässigkeit  entbehrt,  stehen 
zweitens  die  drückenden  Kosten,  welche  ein  solches  Hypotheken- 
wesen den  Betheiligten  nothwendig  auferlegen  mnss.  Jeder  Yer- 
kauf  dnes  Bergwerksantheils,  habe  der  letztere  anch  eben  noch  so 
geringen  Werth,  bedarf  einer  notariellen  ürknnde  nnd  einer  hypo- 
thekarischen Umschreibung  und  die  Kosten  dieser  Operation  be- 
laufen sich  nach  amtlichen  Angaben  auf  2  bis  oft  8  pCt.  des 
Werthes.  Wenige  Umsätze  können  alj^o  den  Werth  des  Objekts 
nahezu  aufzehren.  Der  Zweck  der  Bergbaugenossenschaft  wird 
durch  die  Kosten  des  Mitgliederweehsels  vollkonunen  vereitelt 
libchte  man  die  wirthschafdiche  Eigenthtlmerin  der  Grube,  die 
Gewerkschaft,  auch  zur  hypothekarischen  Eigenthttmerin,  gäbe  man 
den  cinzehicn  Gcwerken  einen  in  den  Formen  des  Eigcnthums- 
"wochscls  beweglicher  Sachen  übertragbaren  Ausweis  über  ihr 
Eechtsverhältniss  zur  Grube,  d.  h.  einen  Antheilschein,  der  auf 
den  Namen  lautete,  und  im  Antboübuche  (Bergg^enbuche)  gegen 
geringe  Kosten,  oder  kostenirei,  umgeschrieben  würde,  so  wftien 
alle  diese  Schwierigkeiten  gelöst  und  die  Beigbaugenossenschaft 
hätte  die  dem  wirthschaftlichen  Bedflrfiiiss  entsprechende  recht- 
liche Form. 

Allerdings  würden  die  Genossen  auf  die  Möglichkeit  verzich- 
ten müssen,  ihre  Autheüe  mit  Hypotheken  zu  belasten,  es  wäre 
nur  noch  die  Beleihung  im  Wege  des  Faustpfandvertrages  möglich. 

Auf  die  Möglichkeit  der  hypothekarischen  Beleihung  der  ein- 
zdnen  Antheile  pflegt  man  einen  grossen  Werth  zu  legen,  weil 
zweite  und  dritte  Hypotheken  möglich  sind,  während  der  Faust- 
pfandvertrag nur  eine  einmalige  Beleihung  zulässt.  Vom  volks- 
wirthschaftlichen  Standpunkte  aus  müssen  wir  der  Mögliclikeit  hypo- 
thekarischer Beleihung  jeden  Werth  absprechen.  Die  Hypothek 
ist  eine  bedingte  Eigenthumsttbertragong,  indem  die  Disposition 
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über  das  Objekt  im  Falle  der  Nichtleistung  fülliger  Zahlung  auf 
den  Gläubiger  übergeht.  Dieselbe  hat  den  Zweck  dem  Eigenthümer 
das  zur  wirthschaftUchen  Ausnutzung  des  Eigenthums  nöthige  Ka- 
pital zoznlkÜireiL  Dm  Tolkswirthschaftliclie  Bedttifiuas  ist  aber 
mdit,  daas  gende  dieser  BeirfgiMthmlhaber  das  Kapital  bekomme, 
ebne  seinen  Antheübesita  sa  schmälern,  sondern  nor,  dass  dem 
Bergbaubetriebe  das  Kapital  zugeführt  werde.  Dies  ist,  ausser 
durch  hypothekarische  Belastung,  auch  durch  giinzlicheii  oder  theil- 
weisen  Uebergang  der  Antheile  in  l^apitalreichere  Hände  möglich. 
Jenem  Weg  vor  diesem  den  Vorzog  an  gehen,  daza  li^,  yolks- 
wirÜuehalUich,  gar  kein  Grand  vor.  Wird  aber,  um  die  hyiK>- 
thekariscbe  Belastung  einselner  Antheile  za  erieichtem,  der  Eigen- 
thumsObergang  erschwert  und  vertheuert,  so  ist  ein  Lin-sor  volks- 
"Rirthschaftlicher  Naclitlieil  herbeigeführt,  ohne  dass  demseibeu  ii'gend 
ein  volkswirthschaftliciier  Vortheil  gegenübei-stände. 

Man  konnte  nnn  einwenden,  die  Möglichkeit  der  hypotheka- 
rischen Belastung  erhöhe  den  Werth  der  Bergwerksantheile,  weil 
sie  fiBr  den  Eigenthttmer  eine  Sicherang  seines  Besitzstandes  ge- 
wlhre.  Aber  darin,  dass  bestimmten  Gegenständen  des  Kapital- 
besitzes ein  künstlich  erhöhter  Werth  gegeben  wird,  liegt  kein 
wirthschaftlicher  Yortheil.  Am  wenigsten  rechtfertigt  es  sich,  zu 
Cronsten  derjenigen  Besitzer,  welche  eine  Neigung  haben,  durch  hy- 
pothekarische Belastung  ihren  Besitz  nommeU  ungeschmälert  zu 
erhalten,  allen  Besitzern  die  Kosten  und  Lasten  des  Hypotheken- 
wesens aufzuerlegen. 

Aber  man  vergleiche  einmal  die  Kosten  und  Nachtheile  dieses 
Hypothekenwesens  mit  den  Vortheilen,  die  der  hypothekarische 
Kredit  einzelnen  Antheilbesitzern  thatsächiich  gewährt!  Die  Berg- 
werinbesitzer  des  Bezurks  £ssen  hatten  1860  eine  Hypotheken- 
schuld  Ton  zusammen  1,140,000  Thlr.  üm  diesen  Bealkredit  zu 
gemessen,  haben  sie  in  einem  Jahre  11,210  Thlr.,  also  ca.  1  pCt. 
der  Schuld,  an  Gebühren  für  die  Uypothekenbuchführung  entrichtet, 
und  diese  Gebühren  repräsentiren  etwa  J  der  'gesammtcn  Kosteu, 
welche  zugleich  durch  die  Nothwendigkeit  der  notariellen  oder  ge- 
richtliehen  Form  aller  ihr  das  Hypothekenbuch  bestinuiten  Yer- 
hsadlungen  bedingt  sind.  Man  kann  also  annehmen,  dass  den 
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Antlieflibeaitseni  der  hypothekarische  Kredit,  den  sie  genossen,  im 
Ganzen,  ausser  den  Zinsen,  anf  2 — 8  pCt  Jahrlieh  so  slehsii  ksa. 

Für  diese  Kosten  haben  sie  eine  Hypothekenbuchiuhrung,  bei 
welcher  die  gerühmten  Vortheile  der  Legalität  und  Publizität  illu- 
sorisch sind,  weil  die  Zuverlässigkeit  der  Hypothekenscheioe  ia 
demselben  Maasse  abnimmt,  in  welchem  die  Komplixirtheit  d«  n 
ihrer  An&tellnng  nöthigen  Untersnchnngen  steigt,  haben  siefenier 
einen  hypothekarischen  Kredit  von  so  ftmdiehen  ümfange,  dsn  er, 
ausser  durch  seine  Kostspieligkeit,  auch  noch  durch  seine  Unsicher- 
heit eingeschränkt  worden  sein  muss.  Für  jene  1,141,449  Thlr.  ' 
Hypothekenschuldeu  war  nämlich  ein  Bergwerksvermögen  (oack  des 
letzten  YerkanfBpreisen  berechnet)  zom  Gesammtwerthe  m  csi. 
17  MUUonen  Thlr.  Terpftndet,  der  Bealkredit  betrag  also  mige- 
fiUir  6}  pCt  des  Bealwerthes.  Sollte  im  Wege  des  FwuHfkaim 
nicht  mehr  zu  erlangen  gewesen  sein? 

In  dem  ganzen  rechtsrheinischen  Theile  Preussens  betrug  die 
Bergwerkshypothekenschuld  1850  5,632,850  Thlr.,  1860  11,777,105 
Thlr.,  d.  h.  im  letzteren  Jahre  betrug  die  gesanunte  HypotbekcBr 
schuld  keine  57  pCt.  der  jährlichen  gewerkschaftlichen  Beigwsrin- 
produktion!  Ist  das  eui  Oegenstand,  ftür  welchen  ea  sieh  lohnt,  dis 
Fesseln  des  Hypothekenwesens  aufrecht  zu  erhalten? 

Was  wird  denn  bei  der  Bergwerks hypothek  verpfändet?  — 
Das  sogenannte  Bergeigenthum,  d.  h.  ein  Recht,  welches  dem  ersten 
Erwerber  „älterer  Rechte  unbeschadet'',  also  hypothetisch,  ferUehea 
wurde.  Dieses  hypothetische  Becht  geht  aber  Terloren,  wenn  ss 
nicht  m  dem  beabsichtigten  Zwecke  benutst  wird,  nnd  dem  sis^ 
seinen  Gewerken  geht  sein  Antheilsrecht  verloren,  wenn  er  die  aas* 
geschriebene  Zububsc  nicht  zahlt.  Ueberdies  ist  seit  dem  Geseüc 
von  1851  eine  von  dem  Schuldner  und  Gläubiger  unabhängige 
Person,  die  Gewerksclia/t,  faktische  Ilerrin  der  verpfändeten  Sache, 
sie  beechliesst  Ober  die  Bewirthschaftung,  d.  h.  Aber  die  Ertiagi- 
fthigkeit  derselben,  sie  kann  Uber  die  Substana  selbst  Toftgff» 
sie  kontrahirt  Qmbenschulden,  welche  ein  stillschweigendfls  Vst^ 
recht  vor  den  an  den  Kuxen  bestellten  Hypotheken  gemessen. 
Das  thatsächliche  Verhältniss  ist  das,  dass  der  hypothetische  Eigen- 
thttmer  ein  £igenthamsrecht  (Hypothek)  an  einer  Sache  bestellt, 
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die  gar  nicht  sein  Eigenthum  ist.  Die  auf  den  Anthcil  an  einem 
Gesammteigenthom  ausgestellte  Hypothek  ist  eine  Unwahrheit,  weil 
durch  KonsÜtuinuig  der  Gewerkschaft  als  wirthschaftende  Person 
das  Eigeiithiiin  des  AntheUsinbabers  thatsAchlich  zu  Gmnde  ge- 
gangen, nnd  eine  neue  Eigenthttmerin,  die  Oewerkscliafk,  an  seine 
Stelle  getreten  ist. 

Der  Versuch,  durch  das  Ilypothekenwesen  die  Bergwerksan- 
theile  in  den  Händen  der  zufälligen  i^itzer  zu  konserviren,  ist 
statt  eines  Mittels  den  Kapitalzufinss  zum  Bergbau  zu  fördern, 
was  das  Hypotliekenwesen  zu  sein  yorgiebt,  ein  sehr  wirksames 
Bindemiss  des  Kapitalznflasses  geworden.  Das  Hypothekenwesen 
yerhindert  den  Verkauf  der  Kuxe  von  Seiten  des  kapitalbedUrftigen 
Inhabers  und  hält  den  Kapitalbesitzer  ab,  Kuxe  zu  Kaufen,  weil 
es  Kauf  und  Verkauf  erschwert  und  vertheuert  und  die  Eigen- 
tbnmsverb&itDifise  unsicher  macht 

Als  nnn  anter  diesen  Yerhflltnissen  in  den  fbnfidger  Jahren 
dne  Epoche  eintrat,  wo  einerseits  der  Bergbau,  tun  der  kolossal 
gestiegenen  Kaehfrage  za  folgen,  grosser  Kapitalien  bedurfte,  anf 
der  andern  Seite  das  Kapital  eine  sehr  grosse  Neigung  hatte  in 
den  Bergbau  überzugehen,  keineswegs  aber  die  Lust  verspürte, 
lieh  in  den  Netzen  des  Berghypothekenwesens  za  Yerüangen,  da 
war  die  ganz  nothwendige  Folge,  dass  die  sonst  zweckmAssigsta 
Form,  die  BergbangenossenschsJt,  Yerlassen  nnd  zur  Aktiengesell- 
schaft übergegangen  warde.  Die  ümbildong  der  Qewerfcschalten 
in  Aktien-  oder  Kommanditgesellschaften  erschien  als  das  einzige 
und  einfachste  Mittel,  beiden  Theilen,  dem  Bergbau,  wie  den  Ka- 
pitaünteressen  zu  genügen.  Und  indem  die  Bergwerksaklie  aus 
den  mit  dem  Bergbau  ▼ertranteren  Kreisen  an  den  grossen  nnd 
fernen  Geldmarkt  sich  wandte,  bildete  sie  zugleich  ein  Mittel  die 
Unkundigen  massenhaft  in  die  Netze  des  Schwindels  zu  ziehen. 
Denn  die  Bergwerksaktie  verspricht  dem  Unkundigen,  dass  er  an 
einem  Unternehmen  sich  betheilige,  dessen  Kapitalsbedarf  abge- 
schlossen sei,  welches  durch  ein  Vermögenskonto  sein  Kapital  kon- 
ierfire  und  welches  eine  ziemlich  regehuAssige  Beute  abwerfe: 
■ad  es  liegt  in  der  Natur  der  Sache,  dass  sie  keines  dieser  Yer- 
q^iceben  halten  kann.  Der  Kux  ist  diriich,  er  sagt,  dass  jedes 
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Quartal  ein  Zubussquartal  werden  kann,  welches  zu  den  ursprüng- 
lichen Einschüssen  neues  Kapital  in  Anspruch  nimmt,  dass  die 
Ausbeute  nicht  nur  Bente,  sondern  sogleich  Kapitalr&cksahlnqg 
ist,  und  dasB  in  nfiherer  oder  fernerer  Zukunft  der  Zeitpunkt 
kommt,  wo  die  Ausbeute  aUes  Kapital  beimgeaahlt  haben  mm 
und  nun  nichts  übrig  ist,  als  schwer  verkäufliche  Utensilien. 

Damit  diese  ehrliche  Form  der  Bergbaugenossenschaft  und 
des  Bergbauantheiles  erhalten  bleibe,  ist  es  eine  uabediogte  Noth- 
wendigkeit,  dass  unsere  Gesetzgebung  in  der  mit  so  yielem  Erfolg 
begonnenen  Rekonstruktion  der  Beigbaugenossenscbaft  den  letiten 
Schritt  thue,  dass  sie  die  Genossenschaft  auch  Juristisch  als  wirtb- 
schaftende  Person  und  Eigenthümerin  des  Unternehmens  anerkenne 
und  durch  ,,Mohilisirung  der  Kujce"*  die  Antheilsrechte  der  Ge- 
nossen aus  den  Fesseln  des  Hypothekenwesens  loslöse  und  zu  dem 
rechtlich  mache,  was  sie  thatsächlich  sind,  zu  dem  mit  genossen- 
schaftlichen Pflichten  verbundenen  Antheilsrechte  an  der  Ausbeute 
des  genossenschaftlichen  Unternehmens. 

Den  Versuch  zu  dieser  Reform  machte  die  preussische  Regie- 
rung im  Jahre  1861  durch  einen  Gesetzentwurf  über  die  -Mobi- 
li^ining  der  Kuxc'\  dessen  Motive  wir  vorstehend  bei  Darstellung 
der  thatsächlichen  und  juristischen  Verhältnisse  vielfach  benutit 
haben.  Derselbe  ist  in  der  Kommission  des  Abgeordnetenhausee 
haften  geblieben,  weil  der  Versuch,  durch  Aulkwingung  dieser  Um» 
Wandlung  der  Bergwerksantheile  in  bestehende  formelle  Rechte  ein- 
zugreifen, vielfachen  Widerspruch  fand.  Es  zeigte  sich,  dass  diese 
Reform,  wie  alle  ähnlichen  Entwirrungen  der  F essein  verschrobener 
Gesetzgebung,  erst  durchführbar  ist ,  wenn  eine  alle  betheiligte 
Kreise  um£Etssende  Agitation  das  Streben  nach  derselben  aUgeoMm 
gemacht  hat 

Kachdem  jener  Versuch,  die  V^irrsale,  welche  die  fehlerhafte 

Gesetzgebung  der  Vergangenheit  in  dcu  bestehenden  Eigonthums- 
Verhältnissen  geschaffen  hat,  mit  sch.nrfem  Griff  zu  lösen,  an  der 
berechtigten  Bedenklichkeit  der  Volksvertretung  gescheitet  war, 
lag  nichts  nfther,  als  der  Versuch,  wenigstens  die  Zukunft  vor  der 
Aussaat  su  fthnlichen  IfissverhSltnissen  su  sichern.  Es  konnte 
mindestens  llir  neu  sich  Uldende  Oeweiksdiaftea  die  dem  BediBr^ 
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niss  entsprechende  recbtliclrc  Form  der  Genossenschaften  mit  mobi- 
lisirton  Kuxen  geschaffen  \verden«  Es  konnte  zugh^ich  den  be- 
stehenden Gewerkschaften  frei  gegeben  werden,  dnrcb  stimmenein- 
beüigen  Beschlnss  ihre  Genossenschaft  üi  die  neue  Form  hinüber  m 
leiten,  ihre  Enxe  zn  mobilisiren.  Hierdurch  würde  nicht  mir  ver- 
hindert, dass  neue  Unternehmungen  sich  in  das  verwirrte  Berg-  - 
hypothekenwesen  verstrickton,  sondern  es  -würde  zugleich  die  ge- 
waltige Agitiition  des  guten  Beispieles  geschaffen,  welche  mehr  und 
mehr  die  alten  Gewerkschaften  Toranhissen  würde,  freiwillig  in  die 
neue  Form  ttberzogehen,  und  welche  die  Öffentliche  Meinung  fttr 
den  definitiven  Schritt  gesetzlicher  Ueberleitung  reif  machen  wQrde. 

Leider  ist  diese  naturgemasse  Konsequenz  der  damals  so 
schlagend  begründeten  Anschauungsweise  nicht  gezogen.  Im  Gcgen- 
theil,  der  kürzlich  veröffentliche  Entwurf  eines  allgemeinon  Berg- 
gesetzes verlässt  das  Prinzip  der  Mobilisirung  der  Kuxe  fi<Ln«iiAh, 
er  macht  die  Anwendung  desselben  auf  neu  entstehende  Gewerk- 
schallen sogar  unmöglich,  indem  er  ihnen  die  Anerkennung  der 
juristischen  Persönlichkeit  versagt  und  keine  Vertragsform  eröffnet, 
welche  in  dieser  Rücksicht  dem  Wesen  der  Bergbaugenossenschaft 
entspräche.  Die  eutscheidendea  Paragraphen  des  Entwurfs  sind 
folgende: 

§.  104. 

Die  Rechtsverhältnisse  der  Mitbetheüigten  eines  Bergwerks 

bind  nach  dem  unter  ihnen  bestehendem  Vertrage,  so  weit  es  aber 
an  vertragsmässigen  Verabredungen  fehlt,  nach  den  allgemeinea 
Gesetzen  und  den  folgenden  Bestimmungcu  zu  beurtheilen. 

§.  105. 

Die  Mitbetheüigten  eines  Bergwerkes  sind  belugt,  Jede  nach 
den  aUgemeinen  Oesetzen  zulässige  <}esellschaftsform  anzunehmen. 
Zur  Annahme  einer  solchen  Gesellschaftsform  ist  die  Zustimmung 
von  drei  Viertheilen  aller  Anthcile,  sowie  die  Freiheit  des  ganzen 
Bergwerks  und  der  einzelnen  Antheile  von  Hypotheken  und  Pri- 
▼üegien,  oder  die  ausdrQckliche  Bewilligung  der  Hypotheken-  und 
piivüegirten  Gläubiger  erforderlich. 

§.  106. 

Die  Zahl  der  gewerkschaftlichen  Antheile  (Kuxe)  soll  tausend 
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betragen.   Jede  aodere  oder  weitere  TheOang  ist  nninliiirig.  JDk 

Kujce  Kahm  die  EigenBchafl  der  unbeweglichen  Sache. 

Es  folgt  nun  in  den  folgenden  Paragraphen  eine  Reihe  Ton 
Normativbestimmiingen  für  die  Beschiussfas&ungen  der  Geweii- 
schaften. 

Den  BerglMMigesellschaften  eoU  es  also  frostelien,  die  Fem 
der  Aktiengesellschaft,  der  offenen  HanddageeeUBchaft,  der  Kon- 

manditgesellschaft ,  d.  h.  laater  Formen  anzunehmen,  wädie  inr 
in  seltenen  Fällen  zweckmässig  sind  und  welche,  wenn  unzweck- 
mäs&ig,  grosse  Gefahren  in  sich  bergen.  Wenn  sie  aber  die  einzig 
geeignete  Form,  die  Form  der  Gewerkschaft  annehmen,  so  geschieht 
dies  mit  der  Beschränkung  ihres  Yertragarechtes,  ,das8  die  einMi- 
nen Antheile  «nnbewegliche  Sachen**«  mithin  in  den  Netien  des 
Hypothekenwesens  verstrickt  bleiben;  sie  dürfen  eine  Beighauge- 
nossenschaft  bilden  unter  der  Bedingung,  dass  die  Genossenschaft 
ihrer  eigentlichen  Lebensbedingung,  der  freien  und  leichten  Ueber- 
tragbarkeit  ihrer  Theilbaberscbaft,  entrathe.  Nicht  nur  den  be- 
stehenden, sondern  auch  den  zakttnUigen  GewerlcBchaften  bleibt  die 
Grundbedingung  ihrer  Lebensfthic^t,  die  dem  Beigbaa  und  seiaei 
Beddrfnisse  entsprechende  Form  der  Genossenschaft,  yorenthalteo. 

Wir  ersparen  es  uns,  auf  die  besonderen  Motive,  welche  für 
diese  Abirrung  der  Gesetzgebung  von  einem  früher  klar  erkanoten 
Ziele  angeführt  werden,  widerlegend  einzugehen.  Wir  können  aof 
die  unter  der  Ueberschrift  sitirte  Schrift  des  Beigraths  Kloster- 
mann  Torweisen.  Wir  wollen  nur  am  Schlnss  noch  unsere  Uebenea- 
gnng  aussprechen,  dass,  wenn  diese  Bestimmungen  G^etz  werden, 
künftig,  allen  Erfahrungen  zum  Trotz,  gleiche  Ursachen,  wie  sie 
in  den  fünfziger  Jahren  obwalteten,  gleiche  Wirkungen  erzeugen 
werden,  denn  die  kostspieligen  Lehren  der  Erfahrung  sind  veiigeb- 
licb,  wenn  das  Gesetz  die  £ntwicklung  in  den  fidschen  Weg  hiosin 
zwingt. 

Berlin  y  Ende  November  1863. 
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Naehsehrift 

Die  Bestimmimgen  des  «voriiafigen  Entwurfs  eines  allgemeinen 
Berggesetzes  ftr  die  prenssisehen  Staeten^  tob  1862  ttber  die  Ge- 
werkschaft sind  nicht  Gesetz  geworden.  Der  im  Jahre  1865  dem 
Landtage  vorgelegte  Entwurf  eine^  allgemeinen  Berggesetzes,  aus 
welchem  das  geltende  Berggesetz  vom  24.  Juni  1865  benrorge- 
gangen  ist,  ging  von  doiehans  anderen  Onmdanscbannngen  ans. 
Er  löste  die  Angabe,  das  bestehende  Gewerkschaftsreeht  im  Sinne 
seiner  wirthschaftUchen  Grundprinzipien  klar  dorehzubilden  und 
somit  dem  Bergbau  eine  seinen  Bedürfnissen  entsprechende  Ge- 
nossenschaftsform  zu  geben ,  gleichzeitig  aber  den  Bergbauunter- 
nehmem  die  Möglichkeit  zu  gewähren,  sich  anderen  Formen  der 
Yergeaellschaftnng  zn  bedienen.  Die  bezttgUchen  Bestimmungen 
haben  die  Genehmigung  beider  Hänser  des  Landtages  gefunden 
und  Ulden  das  in  Preassen  geltende  Recht. 

Da  wir  hierin  die  moderne  Gestaltung  eines  Instituts  des 
uralten  nationalen  Genossenschaftsrechts  vor  uns  haben,  so  sei  es 
erlaubt,  eine  kurze  Darstellung  der  Bestimmungen  des  geltenden 
prenssisehen  Gewerksdiaftsrecbts  hierherzusetzen.  DasseilM  stellt 
an  die  Spitze  die  Bestimmung: 

,,Zwei  oder  mehrere  Mitbetheiligte  ^es  Beigwerks  bilden 
eine  Gewerkschaft". 

Diese  Bestimmung  kann  jedoch  unter  Uebereinstimmung  sämmt- 
licher  Betheiligten  dadurch  ausgeschlossen  werden,  dass  dieselben 
ikre  gegenseitigen  Rechtsverhältnisse  durch  notariellen  oder  gericht> 
Mchen  Vertrag  anderweitig  regdn.  Es  ist  ihnen  also  frdgestellt, 
«ine  andere  gesetzlich  zulässige  Gesellschaftsform,  wie  die  oifene 
Handelsgesellschaft,  die  Kommanditgesellschaft  oder  die  Kommandit- 
Gesellschaft  auf  Aktien,  oder  die  Aktien-Gesellschaft  zu  wählen. 
Sobald  sie  von  diesem  Rechte  keinen  Gebrauch  machen,  bilden 
m  eine  „Gewerkschaft"'.  Die  Verfassung  der  Gewerksdiaft  wird 
▼on  dem  Berggesetz  geregelt,  jedoch  können  die  nicht  essenziellen 
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Bestimmiingeii  mit  Znstimmmig  von  mindestens  |  der  Antheile 

durch  Statut  geändert  werden,  welches  der  Bestätigung  des  Ober- 
bergamts bedarf.  Die  Gewerkschaft  ist  mit  den  wesentlichen 
Attributen  einer  juristischen  Person  bekleidet.  Die  Authcilc  eines 
Bergwerks  (Kuxe)  haben  die  Eigenschaft  einer  beweglichen  Sache, 
und  sind  ttbertragbar,  ohne  dass  dazu  die  Zustimmung  der  Obrigen 
Bethelligten  erforderlich  ist  Die  Eiutheilung  in  Kuxe  erfolgt  nach 
dem  Dezimalsystem.  Fflr  die  Yerbindlicbjceiten  der  Gewerkschaft 
haftet  nur  das  Termögen  derselben.  Der  Betrieb  des  Bergwerks 
und  der  aus  demselben  erhoffte  Gewinn  ist  das  Werthobjekt  der 
Gewerksciiaft.  Die  Gewerken  nehmen  nach  dem  Verhältuiss  ihrer 
Kuxe  an  dem  Gewinne  oder  Verluste  Theil.  Sie  sind  jederzeit 
verpflichtet,  die  Beiträge,  welche  snr  Erfüllung  der  Schuldverbind- 
lichkeiten der  Gewerkschaft  nnd  zum  Betriebe  erforderlich  sind, 
nach  Terhftltniss  ihrer  Kuxe  zu  zahlen.  Der  Gewerke  kann  jedoch 
der  Temrtheüung  auf  Zahlung  der  Zubusse  und  der  Execution  ent* 
gehen,  wenn  er  unter  Ueberreichung  seines  Kuxscheins  den  Ver- 
kauf seines  Antheils  beliufs  Befriedigung  der  Gewerkschaft  anheim- 
stellt. Ausserdem  ist  jeder  Gewerke  befugt,  auf  seinen  Antheil  frei- 
willig zu  verzichten,  wenn  auf  demselben  weder  schuldige  Beiträge, 
noch  sonstige  Schuldverbindlichkeiten  haften,  oder  die  ansdrflck- 
liche  Einwilligung  der  Gläubiger  beigebracht  wird  und  ausserdem 
die  Bückgabe  des  Kuxscheins  an  die  Gewerkschaft  erfolgt. 

Die  Gewerkschaften  fassen  ihre  Beschlüsse  in  Gewerkver- 
sammlungen, das  Stimmrecht  wird  nach  Kuxen  ausgeübt.  Binnen 
einer  Präklusivfrist  von  4  Wochen  kann  jeder  Gewerke  die  Ent- 
scheidung des  Richters  oder  des  statutarischen  Schiedsgerichts  dar* 
Aber,  ob  der  Beschluss  zum  Besten  der  Gewerkschaft  gereiche^, 
anrufen  und  gegen  die  Gewerkschaft  auf  Aufhebung  des  Beschlusses 
klagen.  Jedoch  wird  durch  solche  Klage  die  Ausfilhrong  des  Be- 
schlusses nicht  aufgehalten. 

Jede  Gewerkschaft  ist  verpflichtet  einen  Repräsentanten  oder 
Grubenvorstand  zu  bestellen,  der  dieselbe  in  allen  ihren  Angelegen- 
heiten gerichtlich  und  ausscrgerichtlich  vertritt. 

Es  ist,  wie  man  sieht,  die  den  modernen  YerkehrsTerhSltnisaen 
angepasste  Fonn  der  alten  Bern^genossenschaft,  welche  durch  daa- 
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Berggosetz  als  regelmAssig»  Fom  der  Bergbansonetit  anfgoeleUt  ist. 
Die  Gewerkschaft  ist  eine  mit  den  wesentlichen  Befugnissen  der  Juri- 
stischen Person  ausgestattete  Gesellsehaft  snm  gemeinsamen  Betriebe 

eines  Bergwerks,  deren  Mitglieder  nur  mit  ihren  Antlieilen  an  dem 
gemeinsamen  Vermögen  haften,  indem  sie  der  Beitragszalilung  durch 
Verzicht  auf  ihren  Antheii  entgehen  kOnnen.  Das  gemeinschaft- 
liche Venndgen,  das  Beigwerli,  bat  nor  so  ?iel  Werth  als  seinem 
—  höchst  unsicheren  —  Ertrage,  dem  Ueberschnsse  der  Einnahmen 
ans  den  geförderten  Produkten  über  die  Betriebskosten,  entspricht, 
und  es  hört  auf  ein  Werthobjekt  zu  sein,  wenn  es  ausgebeutet 
ist.  Der  spezifische  Unterschied  von  der  Aktiengesellschaft  besteht 
darin,  dass  kein  abgeschlossenes  Kapital  besteht,  ein  Kapitalkonto 
nicht  geführt  m  werden  braacht,  dass  vielmehr  nach  Massgabe 
der  periodisch  abzuschüessenden  Bechnungen  entweder  Znbnsse  ein- 
gefordert oder  Ansbente  yertheUt  wird,  dass  mit  der  Ansbente 
iiusser  dem  Ertrage  auch  der  Werth  des  gemeinschaftlichen  Objekts 
allmalig  vertheilt  wird,  und  dass,  wenn  keine  Ausbeute  mehr  zu 
vertheilen,  keine  Anlagen  mehr  zu  machen  sind,  welche  Ausbeute 
Terheissen,  die  GeseUschaft  von  selbst  aufhört.  Eine  Konzessions» 
plliclit  besteht  flür  diese  Gesellschaftsform  bei  ihrer  Anwendung 
auf  Bergbanontemelminngen  nicht 

Seit  dem  Erlass  des  Prenssischen  Berggesetzes  hat  sich  ftr 
die  Bergbauunternehmungen  die  Situation  noch  insofern  geilndert, 
als  ihnen  durch  das  Aktiengesetz  von  1870  auch  die  Form  der 
Aktiengesellschaft  ohne  Konzession  zugänglich  gemacht  ist.  Die- 
selbe Frage,  welche  die  Gesetzgebung  sich  zu  beantworten  hatte^ 
als  das  Bedürfiiiss  einer  Beform  der  Bergbangenossenschaft  sich 
fühlbar  machte,  die  Frage  nach  der  ftr  das  Bergbaunntemehmen 
geeignetsten  Gesellschaftsfonn,  ist  jetzt  von  jedem  Unternehmer  zu 
beantworten,  der  eine  Gesellschaft  fUr  die  Ausbeutung  eines  Gruben- 
komplexes  bilden  will. 

Ja,  nach  der  Freigebung  der  Bildung  von  Aktiengesellschaften 
ist  noch  auf  einem  Tiel  weiteren  Gebiete  Anlass  su  Jener  Frage. 

Die  ungemeine  Basehfaeit,  mit  welcher  seit  dem  Erscheinen 
des  Aktiengesetzes  das  Aktienwesen  Terrain  in  der  Industrie  ge- 
wonnen hat,  ist  eine  auffallende  und  durchaus  nicht  uubedeuklicbe 
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Erscheinung.  Die  Zahl  der  grossen  und  kleinen  Fabrik-,  Bergbau- 
und  HUttenuntemehmungen,  welche  in  Aktiengesellschaften  umge- 
wandelt wurden,  ist  Legion.  Freilich,  vom  Standpunkte  der  bis- 
hengen  Inhaber  dieser  üntemehmaogen  war  das  nicht  zu  verwun- 
dern. Die  ansdiweUende  Strike-Bewegong  der  Arbeiter  bUdeie  <Ue 
Peit8{she,  welche  sie  in  den  nchem  BaSesk  der  „Ymktiooining*' 
trieb,  und  der  hohe  Ankaufspreis,  welchen  man  ihnen  bot,  das 
Zuckerbrod,  welches  sie  lockte.  Aber  das  Publikum,  welches  die 
Aktien  tibernahm,  hat  sicherlich  keine  Zeit  gehabt,  zu  überlegen, 
ob  denn  ein  Fabrikuuternchnicn  in  der  Hand  einer  beamteten  Ver- 
waltung wirklich  höhere  und  zuverlässigere  Erträge  vorspricht,  als 
in  den  Händen  des  auf  eigene  Yerantwortlichkeit  und  in  der  Be- 
sorgung eigener  Interessen  handelnden  Eigenthflmers.  Die  Erfoh- 
mngen  hierttber  sollen  erst  noch  gemacht  werden,  und  es  wird  an 
Material  nidit  fehlen  zur  Eriiftrtnng  der  Wahrheit,  dass  nicht  das 
kumulirte  Kapital  unter  gemietheter  Verwaltung,  sondern  der  Wille 
und  Geist  des  unter  eigener  Verantwortlichkeit  handelnden  Eigen- 
thümcrs  es  ist,  dem  die  höchsten  Preise  winken.  Diese  Frage 
bietet  indess  ftlr  den  Zeichner  oder  Käufer  einer  Industrieaktie 
wenig  Interesse;  denn  er  hat  den  Ertrag  seiner  kleinen  Betheili- 
gung an  einem  grossen  Unternehmen  nicht  mit  dem  Ertrage  au 
yeigleichen,  den  jenes  Unternehmen  in  der  Verwaltung  des  Eigen- 
thümers  erzielen  würde,  sondern  mit  dem  f^rtrage,  den  er  von 
seinem  Kapitale  bei  einer  anderen  Weise  der  Veranlagung  erzielen 
würde. 

Desto  wichtiger  ist  die  Frage,  ob  denn  für  dieses  bestimmU 
Unternehmen  die  Form  der  Aktiengesellschaft  sich  eignet;  denn 
im  Fall  dieeelbe  sich  nicht  eignet,  entsteht  die  Gefiahr  herber  Ent- 
täuschungen. 

Die  Gesetzgebung  hat  sich  zu  der  Reform  der  Bestimmungen 
über  die  Bergbaugenossenschaft  veranlasst  geschon,  weil  sie  er- 
kannte, dass  die  Mangelhaftigkeit  der  bisher  geltenden  Bestim- 
mungen die  Bergbauunternehmnngen  in  die  Form  der  Aktienge- 
sellschaft trieb,  und  dass  die  Form  der  Aktiengesellschaft  für 
Unternehmungen  ungeeignet  ist,  welche  ihren  Kapitalstock  aUmälig 
aufirohren  ohne  ihn  ersetsen  oder  durch  systematische,  der  allmäligen 
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Aufzehrung  entsprechende  Amortisation  des  Aktienkapitales  die 
Jahresbilanz  in  Ordnung  halten  zn  können.  Sie  hat  daher  in  der 
refonnirten  Bergbangenossenschaft  eine  zagftn^ohe  nnd  bequeme 
OeseUscbaftsform  fftr  üntemehninngen  geschaffen,  fhr  welche  ans 

dem  eben  bezeiclineten  Grunde  die  Form  der  Aktiengesellschaft 
sich  nicht  eignet. 

Es  fragt  sich,  giebt  es  auf  dem  weiten  Gebiete,  auf  wel- 
chem der  Untemehmnngqgeist  jetzt  seine  oft  irtthreifen  Lorbeeren 
sammelt,  auch  Unternehmungen,  welche  ohne  dem  Bergbau  anzu- 
gehören, ebenfalls  die  Eigenthflmlichkeit  an  sich  tragen,  ihren  Ea- 
pitalstock  allmiilig  aufzuzehren?  G4ebt  es  solche  und  ^vird  für  diese 
jetzt  ohne  Ueberlegung  die  Foim  der  Aktiengesellschaft  gewählt, 
SO  werden  Erfahrungen,  wie  sie  in  der  Krise  von  1856 — 67  mit 
sahireichen  Bergbau-Aktiengesellschaften  gemacht  wurden,  auch  auf 
dem  sonstigen  Crebiete  der  Aktienuntemehmungen  nicht  ausbleiben« 

In  der  That  braucht  man  auf  dem  Gebiete  der  Gesellschafts- 
Unternelimungen  nach  solchen,  welche  die  Besonderheit  an  sich 
tragen,  dass  sie  ihren  ursprünglichen  Kapitalstock  allmalig  aufzehren, 
nicht  lange  zu  suchen.  Der  Kurszettel  kennt  bereits  eine  ganze 
Beihe  Ton  Gesellschaften,  welche  sich  die  Parzellirung  und  Be- 
bauung von  Grundstöcken  zur  Angabe  stellen.  .Das  Objekt  emes 
solchen  üntemebmens  ist  ein  bestimmtes  GhrundstOck,  in  welches 
ausser  dem  Ankaufspreise  die  Kosten  gesteckt  werden,  welche  zu 
seiner  Ilcrrichtung  für  städtisclie  oder  Villenanlagen  erforderlich 
sind,  und  welches  nach  dieser  Herrichtung  oder  auch  nach  Her- 
stellung Ton  Wohngebäuden  parzellenweise  allmälig  yerftussert 
iverden  soll  Bleibt  man  hierbei  stehen,  so  ist  die  Analogie  des 
Bergbanuntemehmens  augenftllig.  Ein  solches  Unternehmen  als 
Gesellschaftsunternehnien  hat  Perioden  der  Zubusse  und  Perioden 
der  Ausbeute,  es  geht  nicht  aus  auf  die  dauernde  Konscrvirung 
des  die  Grundlage  des  Unternehmens  bildenden  Kapitalstocks,  son- 
dern auf  die  aUmftlige  Yeräusserung  desselben.  Es  bedarf  aller- 
dings eines  Betriebsfonds,  es  bedarf  der  Beserven,  grösserer,  als 
das  Bergwerk,  aber  wenn  der  ursprüngliche  Zweok  entscheidend 
für  das  spätere  Schicksal  wäre,  so  würde  mit  den  überschio-sonden 
Erlösen  allmälig  das  Grundkapital  vertheilt,  bis  schliesslich  mit 
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der  Ausbentevertheilung,  die  ans  der  Veräasserong  der  letztes 

Parzelle  und  der  Einzieliung  der  letzten  Kaiifgelderhypothek  resol- 
tirte,  die  Gesellschaft  mit  dem  Gegenstände  ihres  Betriebes  ibr 
Ende  erreichte. 

MOgUch,  dass  schliesslich  in  G^estalt  eines  Wasserwerln  oder 
ehies  Gaswerks  eine  gesellschaftliche  Kapitalanlage  an  danemder  fie* 

"wirthschaftung  übrigbleibt,  aber  natamothwendig  ist  dies  nicht 

Kinc  Gesellschaftsform,  ilhulich  der  Gewerkschaft,  würde  für 
ein  solches  Unternehmen  die  seinem  Wesen  durchaus  anpassende 
sein.  Dieselbe  würde  sich,  wenn  schliesslich  ein  dauerhaftes  Resi- 
dnnm  bliebe,  dem  yeränderten  «Yerh&ltniss  mit  verSnderter  Bach» 
fthmng  leicht  anpassen.  Anf  diese  und  die  andere  Erentnalititi 
dass  die  Gesellschaft  gegenüber  ihren  Käufern  Verpflichtungen  übe^ 
nähme,  welche  das  Parzellirungsgeschäft  überdauern,  würden  die 
Kormativbedingungen  eingerichtet  werden  können. 

Nimmt  die  Gesellschaft,  welche  sich  für  ein  solches  ünter]ie]i> 
men  bildet,  die  Form  einer  Aktiengesellschaft  an,  so  mnss  sie  ein  Xa> 
pitalkonto  führen,  nnd,  wenn  ihr  Objekt  mit  der  Yeraossening  der 
Parzellen  allmälig  einschwindet,  so  ist  sie  gez\\*ungen,  zur  Auf- 
rechterhaltnng  des  Gleichgewichts  ihrer  Bilanz  entweder  das  Passi- 
vum  durch  entsprechende  Einziehung  des  Aktienkapitals  gleich- 
mässig  mit  der  Yeraussenmg  des  Aktivs,  etwa  im  Wege  der  Aus- 
losung der  Aktien,  zu  yermindem,  oder  die  Aktiva  dorch  neue  Ka- 
pitalanlage zn  verstärken.  Der  erste  Ausweg  ist  ein  migewlAB- 
lichcr  und  unbeliebter,  weil  durch  die  Oe&hr  der  Auslosung  der 
"Werth  der  Aktien  ein  unsicherer  wird,  der  zweite  Ausweg,  der 
der  Begei  nach  im  Ankauf  neuer  Grundstücke  zum  Zweck  iihnhcher 
Ban-  nnd  Parzellimngsbetriebe  bestehen  wird,  hat  zur  Folge,  dass  das 
Aktienuntemehmen  alhnftUg  eine  ganz  andere  Grundlage  gewinnt,  mid 
es  ist  doch  sehr  zweifelhaft,  ob  es  dem  Grundprinzip  der  Aktiengesell- 
schaft entspricht,  wenn  an  die  Stelle  der  ursprünglichen  materiellen 
Grundlage  des  üutornehmens  im  Laufe  der  Zeit  eine  andere  tritt. 
Jedenfalls  ist  es  keine  geschäftlich  normale  Lage,  wenn  die  Gesell- 
schaft, um  der  Bilanz  willen,  geztmmgm  ist,  entweder  Grandstücke 
zu  kaufen,  oder  sich  durch  andere  Kapitalanlagen  in  ein  durchaus 
heterogenes  Institut  umzuwandeln.   FOr  beide  Auswege  besteht  die 
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gleiche  Scliwieiigkeit,  eine  korrekte  Bilanz  zu  ziehen,  denn  der  Werth, 
mit  welchem  die  noch  nicht  veräusserten  Baustellen  oder  Häuser  und 
der  auf  dieselben  entfallende  Theil  der  aufgewandten  Melioration>- 
kosten  zu  Buche  bleiben  sollen,  ist  onter  allen  Umst&nden  sehr 
schwer  za  bestimmen.  Die  Form  der  Gewerkschaft  wOrde  fikr  ein 
solehes  Unternehmen  offenbar  viel  passender  sein,  und  wdl  sie  dem 
Wesen  und  Zwecke  desselben  entspricht,  zu  einer  durchsichtii^creii 
und  verlässlicberen  Gestaltung  solcher  GeseUschaftsuuterüehmuugeu 
/iUiren. 

Ein  anderes  Beispiel  sind  die  Gesellschaften  zur  Ausbentong 
einer  Erfindung.  Die  Gesellschaft  nimmt  Patente  in  allen  mög- 
lichen Ländern«   Die  Patente  sind  Ton  dner  gewissen  Zeitdauer, 

nach  dieser  Hiebt ung  erscheint  also  das  Unternehmen  auf  Zeit  an- 
gelegt.   Möglich,  dass  die  Gesellschaft  überall  Fabriken  anlegt  und 
durch  Selbstausbeutung  des  Patentrechts  zu  einer  Fabrikaktienge- 
sellschaft mit  dauerndem  Kapitalkonto  wird.   Möglich  aber  auch, 
dsss  sie  die  erworbenen  Patentrechte  ganz  oder  theüweise  yerkanft. 
Bann  yeranssert  sie  allmälig  das  Yermögensobjekt,  welches  ihre 
Grundlage  bildet.    Wie  soll  sie  in  solchem  Falle,  als  Aktiengesell- 
schaft, den  Erlös  für  das  verkaufte  Patentrecht  buchen?  Als  Rein- 
gewinn kann  sie  ihn  nicht  buchen,  da  er  aus  der  Yeräusserung 
eines  Kapitalstocks  entstanden  ist;  sie  mnss  einen  Theil  zum  Er- 
satz des  Terkauften  Kapitalstodcs  als  AktiTum  konserviren,  einen 
wie  grossen  —  das  ist  eine  Frage,  die  ans  der  Natur  der  Sache 
heraus   gar  nicht  beantwortet  werden  kann,   deren  Entscheidung 
immer  eine  willkürliche  sein  wird,  also  für  die  Solidität  der  Bilanz 
eine  Garantie  nicht  bietet. 

Allerdings  hat  die  Praxis,  wenn  sie  für  Unternehmungen  dieser 
Art  die  Form  der  Aktiengesellschaft  wfihlt,  die  Entschuldigung, 
ÖMSS  ihr  eine  andere  Gesellschaftsform,  die  zugleich  den  Yortheil 
leichter  Uebertragbarkeit  der  Antheilo  bietet,  von  der  Gesetzgebung 
nicht  eröffnet  ist.  Und  sie  kann  bei  gutem  Willen  und  klarer  Auf- 
fassung auch  die  Schwierigkeiten  mit  Glück  überwinden,  welche 
die  Form  der  Aktiengesellschaft  ihr  bietet.  Aber  dabei  kann  die 
Gesetzgebung  sich  nicht  beruhigen.  An  sie  richtet  die  eben  ge- 
schilderte Situation  die  ernste  Frage,  ob  es  denn  nicht  ein  Hangel 
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ist,  dass  die  Form  der  Gewcrk^cliaft  nur  den  Bergbaimntorr.'h- 
mungcn  eröffnet  ist,  wülircnd  es  doch  auch  andere  UntcrnelimuiigeB 
giebty  für  welche  dieselbe  sich  eignet  Es  fehlt  offenbar  aii8sa<> 
halb  der  Bergbaaontemehmvngen  an  einer  GeseUsehaitsfonB  oft 
dem  Rechte  der  joristischen  Person  und  leichter  üebertragbaikeit 
der  Antheile,  für  Betriebszwecke,  welclie  auf  eine  allmälige  Belli- 
Birung  des  Kapitalstocks  liiiiausgclien. 

Für  solche  Bctricbszwecke  wird  die  Form  der  Aktiengesefl- 
schafb  gewählt,  weil  eine  andere  nicht  zu  Gebote  steht,  und  so  ent- 
wickelt sich  aus  einer  LOcke  unseres  Gesellschaftsredits  die  Ge- 
fahr einer  ungesunden  Entwickelang.  Das  Oesellsehaftsrecht  mflsste, 
um  diese  Gefalir  zu  beseitigen,  entweder  die  Benutzung  der  Aktien- 
gcsellschaft  zu  Unternehmungen,  für  welclie  sie  nicht  passt,  durch 
geeignete  Bestimmungen  Tcrhiodem,  oder,  wenn  und  weil  das  nicbt 
durchführbar  ist,  neue  Formen  der  Teigesellschaftung  zngioglidi 
machen,  die  sich  demjenigen  Unternehmungen  anpassen,  auf  wekhe 
die  Zeit  einmal  hindrängt,  und  welche  nur  dadurch  zu  einer  Ge- 
fahr werden,  dass  sie  nur  in  ungeeigneter  Gesellschaftsform  for 
Existeuz  gelangen  können. 

Berlin,  im  Dezember  1872. 
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1. 

Die  unproduktiTe  Terzehrnng  mittelst  Staats- 

AnleiheiL 

Es  giebt  kaum  einen  Theil  der  Yolkswirthschaft,  Aber  wdchen 

verschiedenartigere  Vorstellimgeii  in  Zeitungen  und  Gesprächen 
täglich  vorgebracht  würden,  als  das  Staatsscbiildenwesen.  Während 
die  Einen  die  Summen  der  im  Inlande  zirkulirenden  Staatssckuld- 
verschreibangen  mit  Befriedigung  als  einen  Tlieü  des  YoUESver- 
m^ns  addlren,  sehen  die  Andern  in  den  Scholdscheinen  des 
Staats  ober  noproduktiT  verzehrtes  Kapital  nur  Leichensteine  für 
untergegangenes  Volksverinugen.  Die  verbreitetstc  Vor.stclliuig,  die 
in  ministeriellen  Vorlagen  und  Kammerreden  immer  wiederkelirt, 
ist  die,  dass  das  Schuidenmachen  durch  den  Staat  ein  Mittel  sei, 
die  Lasten  der  Gegenwart  auf  die  Schultern  der  Zukunft  abzu- 
wälzen. Als  Kachwiikungen  massenhaft  kontrahirter  Staatsschulden 
pflegt  man  die  durch  Zinsen  und  Amortisationen  erhöhte  Steuer- 
last iu  den  Vordergrund  zu  stellen  und  die  sonstigen  sehr  merk- 
lichen, aber  in  ihrem  ursäclilichen  Zusammenhange  nicht  klar  zu 
Tage  tretenden  wirtbschaftlichen  Folgen  des  Schuldenmachens  auf 
alle  möglichen  anderen  Ursachen  zurflckzuflUiren.  Eine  genauere 
Darstellung  der  Natur  und  der  Nachwirkungen  der  unprodnküTen 
Verzehrung  mittelst  Staatsanieiben  dOrfte  gerade  jetzt  (Oct.  1859) 
an  der  Zeit  sein,  wo  der  gesammte  Yolkshaushalt  unter  den  Nach- 
wirkungen massenhaft  kontrahirter  Staatsschulden  steht. 

Die  Ausgabe  Ton  Staatsschuldverschreibungen  ist  nichts,  als 
die  Erzeugung  Ton  Tauschmittebi  (im  weitesten  Sinne  des  Wortes), 
durch  wekhe  der  Staat  dasjenige  Kapital  an  sich  bringt,  dessen 
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er  für  seine  Zwecke  bedarf.  FQr  die  SchiildverscbreiboDgen  er* 
langt  er  baares  Geld,  für  das  baare  Geld  kauft  er  die  Gegenstände 
nnd  LeistongcD,  deren  er  bedarf  Die  SchqldTerschreibangen  blei> 
ben  und  das  baare  Geld  bleibt.   Was  mittelst  der  Staatsanleihen 

zum  Verbrauche  gelangt,  sind  die  Arbeitsprodukte  und  Arbeits- 
leistungen, deren  der  Staat  bedarf  und  die  er  kauft.  Die  wichtigste 
Frage  ist  also  zunächst,  was  mit  diesen  Arbeitsprodukten  und 
Arbeitsleistungen  geschieht,  ob  sie  produktiv  verzehrt,  also  onmittelbar 
in  anderer  Form  wieder  ersetzt,  oder  ob  sie  unproduktiv  verbraucht 
werden,  also  für  die  fernere  Wirthschaftsthütigkeit  verloren  gehen. 

Die  Frage,  welche  Yerzchrung  eine  produktive,  welche  eine 
unprodulvtive  sei,  ob  z.  B.  und  in  welchem  Umfange  die  Beschaf- 
fung von  Kriegsschiffen,  die  Vervollständigung  des  Knegvnateriales 
für  Landheere  auch  produktiv  im  weitesten  Sinne  des  Wortes  sein 
könne,  lassen  wir  auf  sich  beruhen  nnd  gehen  von  der  Yoraos» 
«tetzung  aus,  dass  die  Verzehrung,  welche  durch  die  Staatsanleihe 
vermittelt  wurde,  eine  durchaus  unproduktive  sei.  Hier  cuiteht 
nun  die  erste  sehr  schwierige  Frage:  ist  die  unproduktive  Ver- 
zehrung von  Yerbrauchsgegenständen,  welche  durch  eine  Staatsan- 
leihe vennittelt  wird,  in  demselben  Umfange  eine  nnprodnktive 
Aufzehrung  von  Whrthschaitskapital?  Ist  also,  wenn  ftar  80  Hill. 
Rlblr.  Arbeitsprodukte  und  Arbeitsleistungen  unproduktiv  ver- 
braucht sind,  das  Volk  nachher  um  30  Mül.  lUhlr.  Kapital  ärmer, 
als  es  sonst  sein  würde  ? 

Im  regelmässigen  Wirthschaftaleben  werden  alle  geschaffenen 
Yerbranchsgegenstände  produktiv  verzehrt  Auch  der  Luxusver* 
brauch  ist  ein  produktiver,  weil  ohne  die  Möglichkeit  des  Luxus» 
Verbrauchs  nicht  so  viel  erzeugt  worden  wurde.  Wird  also  eine 
Summe  von  Verbrauch^gogen."5tiuiden  aus  dem  Yorrathe  des  Volkes 
der  produktiven  Konsumtion  entzogen  und  der  unproduktiven  Kon- 
sumtion zugewandt,  so  ist  ein  gleicher  Betrag  von  dem  Betneb»* 
kapital  des  Yolkshaoshalts  vernichtet;  der  Yolkshaushalt  ist  ma 
ebensoviel  Kapital,  nm  ebensoviel  Gelegenheit  zur  BesdiifUgua^ 
von  Arbeitern,  um  ebensoviel  Mittel  zur  Erzeugung  von  Gütern 
Sriner,  als  er  sonst  sein  würde.  Die&e  Schlussfolgerung  ist  uubc-^ 
dingt  anzuerkennen. 
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Allein  die  Untersuchung  der  Wirkungen,  welche  durch  und 
in  Verbindung  mit  der  durch  eine  Staatsanleihe  vermittelten  un- 
produktiven Yerzehnmg  eintreten,  ist  lüennit  nicht  abgeschlossen, 
das  Wirthschaftslebea  hat  in  sich  einen  nnbesiegUchen  Selbster- 
haltongstrieb^  wie  das  Leben  des  Einzelnen.  Unmittelbar  mit  der 
unprodoktiTen  Yerzehnmg  treten  regelmftssig  die  mannigfachsten 
Faktoren  einer  Reaktion  in  Thätigkeit,  welche,  freilich  unter  harter 
Arbeit  und  schwerer  Entbehrung,  das  unproduktiv  verbrauchte  Ka- 
pital rascher,  d.  h.  durch  Erziclung  verhältulssmässig  grösserer 
Ueberschttsse  ans  dem  produktiven  Betriebe  wieder  za  ersetzen 
strebt 

Gehen  wir,  nm  das  sofortige  Ehitreten  dieser  Reaktion  klar 

zu  luachen,  auf  den  Einzclhaushalt  der  P'amilie,  das  untheilbare 
Atom  des  Volkshaushalts  zurück,  und  fragen  wir,  wie  es  bei  diesem 
Mikrokosmos  mit  der  produktiven  und  unproduktiven  Verzehrung 
sich  verhftit   Unsere  Familie  sei  eine  arbeitsame  und  geschickte, 
die  dnrch  erfolgreiche  Erwerbsthfttigkeit  sich  in  beh&bigen  Um- 
standen erhält,  behaglich  wohnt,  sich  gut  kleidet  und  nfthrt  Trotz 
dieses  vielleicht  gar  luxuriösen  Hausstandes  legt  sie  jährlich  einen 
üeberschuss  ihres  Erwerbes  als  Ersparniss  zurück.    Ihr  Verzehr 
ist  also,  wie  der  Erfolg  lehrt,  in  seinem  ganzen  Umfange  ein  pro- 
duktiver, nicht  blos  fOr  ihre  eigenen  kleinen,  sondern  auch  für  den 
grossen  Hanshalt  des  Tolks.  Die  Familie  ist  sparsam  und  wirth- 
schaftlicb,  obgleich  sie  einen  behäbigen  Hausstand  liebt  und  führt. 
Sie  ist  flei^sig,  um  einen  solchen  Hausstand  führen  und  um  jiihr- 
lich  Ersparnisse  zurücklegen  zu  können.    Wollte  irgend  eine  spar- 
tanische Gesetzgebung  ihren  Verbrauch  an  Fleisch,  Kleidung  und 
üaizsratb  auf  das  Nothdftrftigste  beschränken,  so  wttrde  sie  wahr- 
scheinlich weniger  erwerben  und  weniger  ersparen,  weil  der  Reiz  des 
behagliclien  Genusses  des  Erworbenen  fehlen  würde,  sie  wt\rde  also 
weniger  Erzeugnisse  ihrer  Arbcitsthätigkeit  auf  den  Markt  bringen, 
weniger  zur  Vermehrung  des  Volksvermögens  und  Volkswohlstandes 
beitragen,  sie  wOrde  den  Genuss,  der  ihr  im  Luxusverbrauch  ver- 
sagt wäre,  in  dem  dolee  fär  niente  suchen.  Der  Luzusverbrauch 
dieser  Familie  ist  also  ein  für  den  Gesammthaushalt  des  Yolks  im 
höchbten  Grade  produktiver. 
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Nun  soll  durch  irgend  ^velcbe  vorübergehenden  Umstände  jene 
Familie  veranlasst  werden,  sich  in  ihrem  Verbrauche  einzuschrän- 
ken, es  soll  ihr  nicht  etwa  durch  ein  Luxusgesetz  die  Möglichkeit 
behaglichen  Lebensgennsses  Air  alle  Zukunft  abgeschnitten  werden^ 
sondern  andere  ftusserliche  Yerhfiltnisse,  etwa  ein  Yeriust,  soDen 
sie  zu  einer  geringeren  Yerzebrong  veranlassen.  Statt  zweier 
vollständigen  Anzüge  schafft  sich  jedes  Familienglied  ein  oder  zwei 
Jahre  lang  nur  einen  an,  statt  zehn  Zimmer  bewohnen  sie  nur  fünf, 
statt  vier  G&nge  kommen  deren  nur  zwei  auf  den  Tisch.  Folgt 
nun  aus  dieser  Einschrftnkung  ihrer  Yerzehrung,  die  bisher  eine 
produktive  war,  dass  die  Familie  in  demselben  Yerhftltmsse  weniger 
erzeugt?  Keineswegs!  Es  folgt  nur,  dass  ihre  Verzehrung  jetzt  eine 
noch  produktivere  ist,  als  bisher,  und  das  um  so  mehr,  als  sie, 
wenn  die  Veranlassung  zur  Einschränkung  ein  Verlust  war,  sich 
doppelt  anstrengen  wird,  um  durch  Mehrproduktion  diesen  Yeriust 
möglichst  bald  zu  decken. 

Nehmen  wir,  statt  der  Familie,  ein  ganzes  Yolk.  Es  ver- 
zehrte und  verbrauchte  in  seinem  regelmässigen  Haushalt  im  Jahre 
1000  Millionen  und  erzeugte  1100  Millionen;  die  Verzehrung  jener 
1000  Millionen  war  also  eine  produktive.  Nun  seien  100  MüL 
dieser  produktiven  Yerzehrung  durch  eine  Staatsanleihe  entzogen 
und  unproduktiv  verwendet  Die  Yerzehrung  des  Yolkes  kann  also 
nur  900  MUL  betragen.  Wird  es  deshalb  nur  990  Millionen,  statt 
jener  1100  Millionen  erzeugen?  ßliebe  das  Verhältniss  des  Ver- 
brauchs zur  Erzeugung  unverändert:  ja!  Treten  aber  zugleich  mit 
jeuer  unproduktiven  Verzehruug,  oder  durch  dieselbe  Verhältnisse 
ein,  welche  das  Yolk  oder  zahlreiche  Klassen  desselben,  zur  Eia- 
schrftnkung  des  persönlichen  Yerbranchs,  unbeschadet  der  eneii- 
genden  Thätigkeit,  vmnlassen,  so  wird  die  geringere  Yerzdurang 
eine  piutluküvere  sein,  und  am  Munde,  an  Kleidung  u.  s.  w.  wird 
man  sich  einen  Theil  dessen  wieder  abdarben,  was  unproduktiv  ver- 
braucht wurde.  In  solchem  Fall  tritt  also  sofort  ein  Faktor  in 
Thätigkeit,  der  zu  einem  allmftligen  Ersätze  des  unproduktiv  Vecw 
brauchten  fhhrt 

Es  fragt  sich  nun,  ob  und  wie  weit  der  Regel  nach  mit  einer 
durch  eine  Aulcihe  vermittelten  unproduktiven  Verzelirung  solche 
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das  elastische  Element  des  Verbrauchs  eioschräukeadea  Verhältnisse 
eintreten. 

Eine  nnmittelbare  Veranlassung  zu  sparsamerem  Yerbranch 
liegt  in  der  Einwirknog,  welche  jener  ausserordentliche  Vorgang 

auf  die  Preise  übt.  Die  Regierung,  welche  mit  den  durch  die 
Anleihe  ihr  gewälirten  Älittchi  kauft,  bewirkt  eine  Nachfrage  nach 
bestimmten  Verbrauchsgegenständen,  welche  in  regelmässigen  Yer- 
faftltnissen  nicht  Yorhanden  gewesen  sein  wttrde.  Sie  steigert  also 
die  Preise  dieser  Gegenstände  und  bewirkt  durch  die  Theaenmg 
eine  Einschränkung  des  Verbrauchs.  So  weit  dieser,  nunmehr  ein- 
geschränkte, Verbrauch  Gegenstände  betrifl't,  welche  lediglicli  oder 
vorzugsweise  als  Produktionsmittel  dienen,  z.  B.  Eisen,  Kohlen  u.  s.  w., 
wird  durch  diesen  Vorgang  allerdings  die  erzeugende  Thätigkeit 
unmittelbar  und  unbedingt  eingeschränkt  Soweit  dieselbe  aber 
Gegenstände  betrifft,  welche  vorzugsweise  der  elastischen  person- 
liehen Oonsnmtion  dienen,  tritt  dem  ausserordentlichen  Verzehr 
durch  den  Staat  eine  ausserordentliche  Ersparniss  durch  das  Volk, 
wenn  auch  nicht  in  gleichem  Umfange,  gegenüber.  Als  Beispiel 
mag  das  Getreide  dienen,  dasselbe  dient  zum  Theil,  als  ViehfUtte- 
mng,  als  Saatkorn,  als  zur  Reproduktion  der  Arbeitskraft  unent- 
behrliche Ration,  zu  ehiem  unbedingt  und  im  Veihältniss  zu  seinem 
ümfsnge  reproduktiven  Verbrauch.  Zu  einem  Theile  dient  aber 
das  Getreide  zur  Ernährung  dos  ^lenschen  in  einer  Weise,  die 
eine  Einschränkung  ohne  entsprechende  Verminderung  der  Arbeits- 
kraft zulässt  Die  unproduktive  Verzehrung  wirkt  auf  den  Gretrcide- 
▼erbrauch  wie  eine  mangelhafte  Emdte.  Der  Verbrauch  muss  sich 
bis  zur  nächsten  Emdte  mit  schmaleren  Bissen  begnftgen.  Soweit 
dadurch  die  Arbeitskraft  beeinträchtigt  wird,  tritt  eine  Schmäle- 
rung der  Reproduktion,  also  in  gleichem  Verhältniss  ein  Kapital- 
Terlost  ein.  Soweit  aber,  als  nur  ein  reichlicher  Verbrauch  in  einen 
knapp  genügenden  umgewandelt  wird,  wird  auf  der  einen  Seite  am 
Munde  abgedarbt,  was  auf  der  andern  Seite  unproduktir  Tcrbraucht 
whrd.  Diejenigen  freilich,  welche  die  Getreidevorräthe  zur  Zeit 
jener  Preissteigerung  besassen,  machen  ausserordentliche  Gewinnste, 
die  zur  Ausdehnung  des  elastischen  Theils  des  Verbrauchs  veran- 
lassen können.   Jedoch  üben  in  der  Regel  gleichzeitig  andere  Preise 
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durch  aussei  ordentliche  Ermässigung  einen  vermehrten  Impuls  zur 
Kapitaiiäirung  der  Gewinnste. 

Ansser  der  unmittelbaren  Einwirkung  auf  die  Preise  bestimm- 
ter Waaren  ist  in  der  Begel  mit  der  durch  eine  Anleihe  Termit* 
teilen  ausserordentlichen  unproduktiTen  Yersehnmg  miudbar  ein 
Impuls  zur  Einschrftnkung  des  Verbrauchs  mittelst  wirthschafU 
licherer  Einrichtung  dcsselljcn  verbunden.  In  der  Regel  sind  solche 
Anleihen  zuniichbt  Mohilisirungsanleihcn,  d.  h.  solche,  die  bei  dem 
Herantritt  unmittelbarer  Kriegsgefahr  kontrahirt  werden.  Solche 
Kriegsgefahr  führt  unter  allen  Umständen  zu  einer  EinscbränkuD^^ 
des  Luxusverbrauchs,  weil  Jeder  hei  der  Ungewissheit  der  Zukunft 
seine  Ausgaben  auf  den  unerlftsslichen  Bedarf  ehususehrftnken  sucht. 
Wfthrend  also  auf  der  einen  Seite  Bedarfsgegenstände  dem  unpro- 
duktiven Verbrauch  zugeführt  werden,  unterbleibt  auf  der  andern 
Seite  ein  sonst  regelmässiger  Verbrauch  von  Bedarfsgegenständen, 
zum  Theil  sogar  derselben  Art,  ohne  dass  die  rroduktivität  der  be- 
treffenden Konsumenten  entsprechend  eingeschränkt  würde.  Während 
auf  der  einen  Seite  ein  erhöhter  Verbrauch  an  Wolle  zu  Militair- 
tuchen  eintritt,  wird  auf  der  andern  Seite  dadurch,  dass  man  seine 
Kleidungsstücke  länger  trägt  und  vorsichtiger  konsenrirt,  Wolle  er- 
spart. Es  tritt  unmittelbar  ein  Faktor  in  Thätigkeit,  der  dem 
Haushaltsvorrathe  des  Volkes  das  durch  ausserordentliche  Spar- 
samkeit zu  erstatten  sucht,  was  durch  ausserordentlichen  unpro- 
duktiven Verbrauch  zerstört  wird. 

Der  wirkliche  Kriegsausbruch  und  die  an  ihn  sich  knöpfenden 
zerstörenden  Momente  liegen  ausserhalb  des  Bereichs  dieser  Be- 
trachtung. 

Die  Rückwirkung  des  unproduktiven  Verbrauchs  auf  die  Spar- 
samkeit in  der  persönlichen  Konsumtion  ist  indess  bei  Anleihen  eine 
nur  mittelbare:  durch  Anleihen  nimmt  der  Staat  aufgesparte  und, 
unbeschäftigte  Geldmittel  an  sicii,  wo  der  Markt  sie  ihm  bietet» 
Er  nimmt  dieselben  nicht  aus  dem  Einkommen  seiner  Mitglieder, 
also  nicht  in  einem  Momente,  wo  sie  noch  entweder  zur  Yermitte- 
lung  persönlichen  Verbrauchs  oder  zur  Yermittelung  der  Kapifali- 
sirung  verwendet  werden  können,  sondern  er  nimmt  sie  aus  dem 
gegen  Verzinsung  verfügbaren,  also  dem  bereits  kapitalisirteu  Markt- 
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▼orrathe.  Er  bewirkt  also  nicht  wunittelbar  eine  Bednträchtigang 
des  zum  persdidiehen  und  Lnzasverbranche  verfügbaren  Einkom- 
mens und  erst  auf  Umwegen  wird  eine  Eiiischraukang  dieses  Ver- 
brauchs herbeigeführt.  Anders  ist  es,  wenn  der  Staat  die  Mittel 
zur  ausserordentlichen  unproduktiven  Yerzehrang,  statt  durch  An- 
leihen, durch  Steuern  au&ubringen  sucht  In  diesem  Falle  greift 
er  direkt  das  Einkommen  des  Einzelnen  an,  er  veranlasst  dieselben 
in  erster  Linie  zur  Einschränkung  des  Verbrauchs  und  bedroht 
erst  in  zweiter  Linie  die  Ersparnisse  oder  die  Fähigkeit  Kapital 
zu  ersparen. 

Hierin  liegt  der  Hauptgrund,  aus  welchem  in  Ffillen  noth- 
wendiger  ausserordentlicher  Yerzehmng  zu  unproduktiven  Zwecken 
die  Aufbringung  der  Mittel  durch  Steuern  der  Aufbringung  der- 
selben durch  Anleihen  vorzuziehen  ist    Der  unmittelbare  Effekt 

i>t  bei  beiden  Methoden  gleich:  es  ist  die  Gegemcart  und  nur  die 
Gegenwart,  welche  die  Mittel  liefern  muss,  die  „Abwälzung  der 
Last  auf  die  Zukunft"  mittelst  der  Anleihe  ist  eine  Chimäre;  denn 
mit  zukünftigem  Brede  Iftsst  sich  kein  Soldat  speisen,  mit  zukflnf- 
tigem  Tuche  kehi  Soldat  kleiden,  und  der  Krieg  verschiesst  nicht 
aus  zukünftigen  Kanonen  zukünftiges  Pulver.  Auf  dem  Wege  der 
Steuer  tritt  unmittelbar  und  direkt  die  Wirkung  ein,  dass  die  Be- 
steuerten durch  die  Sclimälerung  ihres  Einkommens  zur  Sparsam- 
keit veranlasst  und  dadurch  die  Schädlichkeit  der  unproduktiven 
Yerzebmog  vennindert  wird,  während  auf  dem  Wege  der  Anleihe 
diese  Wirkung  nur  durch  äussere  Umstände,  auf  Umwegen  und  in 
schwächerem  Maasse  herbeigeführt  wird. 

Als  Ergobni;>s  unserer  bisherigen  Untersuchungen  kruiuen  wir 
hinstellen,  dass  bei  Staatsanleihen  zu  unproduktiven  Zwecken  ein 
Theil  der  zur  unproduktiven  Yerzehrung  gelangenden  Verbrauchs- 
gegenetftnde  nicht  dem  Wirthschaftskapitale  entzogen,  sondern  so- 
Ibrt  durch  Ersparnisse  an  der  persönlichen  Konsumtion  gedeckt 
wird,  also  eine  unmittelbare  Schmalerung  der  wirthschaftlichen 
Produktionsmittel  nicht  veranlasst.  Ein  wie  grosser  Theil  dies  sein 
wird,  das  wird  sich  wohl  in  keinem  Falle  feststellen  lassen.  Aber 
jeden&lla  wird  das  Yerhäitniss  der  unproduktiven  Yerzehrung  von 
wirklichem  Wurthschaftskapital  bei  verschiedenen  Ydlkem,  Kultur- 
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zuständen  und  zu  verschiedenen  Zeiten,  ein  Yerschiedenes  sein. 
Bei  rohen  Wirthschaftszuständen,  wo  die  Landwirtbschaft  das  haiipl- 
säcblicbste  Gewerbe  bildet  und  Kapital  selten  ist,  müssen  Kriegs- 
kosten  fast  ganz  ans  den  Ersparnissen  von  der  laufenden  persOiK 
liehen  Konsamtion  bestritten  werden.  Wir  sehen  daher  die  in 
solchen  Wirthschaftszaständen  befangenen  Völker  za  Fehden  nnd 
Iv liegen  geneigt;  nicht  freilich  so  sehr  den  ländlichen  Arbeiter  und 
kleinen  Besitzer,  als  viehnelir  den  grossen  Grund-  und  Feudal- 
herrn, der  bei  mangelhafter  Kultur  gar  nicht  im  Stande  ist,  sein 
Natnral^nkommen  aufzuzehren.  Für  ihn  sind  die  Fehden  ein  Iheil 
des  persönlichen  Lnzoogennsses.  In  Kultnrstaaten,  wo  Kapitalien 
massenhaft  angesammelt  sind  und  ein  ausgebildeter  GeldTerkefar 
die  Umsätze  Ton  Kapitalien  und  Befriedigungsmitteln  ohne  Unter- 
schied besorgt  und  erleichtert,  ist  die  Gefahr  der  Aufzehrung  von 
Wirtbscbaftskapitalien  weit  grösser,  daher  auch  die  Neigung  za 
Kriegen  weit  geringer.  Unter  sonst  gleichen  Verhältnissen  wird 
die  unproduktive  Yerzehrnng  das  ll^nrthschaftskapital  um  so  mehr 
angreifen,  je  weniger  die  Möf^chkeit  einer  Erspandss  am  Luxus- 
genuss  Torliegt,  je  mehr  also  das  Einkommen  des  Volkes  schon 
mit  Abgaben  belastet  ist.  Wenn  eine  Reihe  von  Anleihen  nach 
einander  aufgenommen  wird,  so  tritt  mit  jeder  neuen  Anleihe  eine 
vergrösserte  Verzebrung  von  Wirthschaftskapital  ein,  weil  eines- 
theils  die  Möglichkeit  der  Erspamiss  am  persönlichen  Verbrancb 
immer  geringer  wird,  andemtheils  bei  dem  eingeschränkten  Ver- 
brauche, der  fhr  die  Produzenten  einen  eingeschränkten  Absatz 
bedeutet,  die  Neigung  wächst,  die  Betriebskapitalien  der  gewerb- 
lichen Thätigkeit  in  die  für  die  kriegerischen  Bedürfnisse  des 
Staates  arbeitenden  Industrien  hinttberzufübren  und  dieselben  hier 
zu  volkswirthschafllich  unproduktiver  Verzehrung  zu  bringen. 

Die  wirthschaftlichen  Wirkungen  der  zugleich  mit  den  Kil^ 
anleihen  eintretenden  Einschränkung  des  persönlichen  Yerbnin^ 
sind  sehr  ausgedehnt  und  haben,  wenn  iiiclit  eine  Kapitalverzeii- 
rung,  so  doch  eine  massenhafte  Kapitalcntwerthung  zur  Folge.  £s 
tritt  mit  ihr  eine  entsprechende  Einschränkung  des  Absatzes 
aUer  für  die  Gegenstände  des  persönlichen  Luxus-Verbrauchs  arbei- 
tenden Industriezweige  ein.   Die  Einschränkung  des  Absatzes  ftüfft 
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zur  Entweithung  der  in  diesen  Zweigen  angelegten  festen  und  Be- 
triebskapitalien.    Die  ersteren  werden  freilich  konservirt  und  ge- 
winnen mit  dem  Eintritt  friedlicher  YerbältDisse  nach  und  nach 
ibrai  Werth  wieder;  die  letzteren  aber  nehmen  die  Gestalt  yon 
beenden  WaarenTorräthen  an,  die  zum  Theü  mit  Krediten  be- 
lastet sind,  80  dass  sie  oft  zn  schlechten  Preisen  losgeschlagen 
werden  müssen,  in  dem  ftir  den  Besitzer  günstigsten  Falle  aber  ein 
seine  Zinsen  fressendes  und  sich  durch  Verderb  allmählich  seiner 
Substanz  nach  Terminderndes  Kapital  darstellen.   Diese  grossartigen 
Verloste,  welchen  ein  Theil  der  Prodozenten  aasgesetzt  ist,  zusam- 
men mit  der  Schmftlernng  der  Arbeitsgelegenheit,  die  als  Folge 
theOs  des  beschrftnhteren  Yerbranchs,  theils  des  verminderten 
Wirthschaftskapitals  auftritt,  fuhren  zu  einer  dauernden  Abnahme 
der  Konsumtion,  so  wie  der  Kapitalserzeugung,  machen  sich  also 
in  ihren  Nachwirkungen  geltend,  auch  wenn  die  Kriegsgefahr  und 
die  unproduktiTo  Konsamtion  längst  vornber  sind.   Dies  eridärt 
nun  grossen  Theil  den  anfallenden  Stillstand  in  allen  Zweigen  des 
Verkehrs  nnd  der  gewerblichen  Thötigkeit,  welcher  sdt  dem  Frieden 
von  Villafranka  andauert,  und  noch  immer  keinem  grösseren  Leben 
Platz  machen  will.    Das  ausserösterreichische  Deutschland  ist  zwar 
nicht  unmittelbar  am  Kriege  betheiligt  gewesen,  aber  es  hat  massen- 
hafte Staatsanleihen  behu&  unproduktiver  Verzehrnng  angenommen 
tmd  gleichzdtig  an  der  Eriegsinrcht  gelitten,  so  dass  die  Eonsum- 
tion  sieh  sehr  eingeschrftnkt  hat,  grosse  Kapitalien  theils  verzehrt, 
theils  entwertlict  worden  sind  und  massenhafte  Verluste  nachträg- 
lich wieder  ausgeglichen  werden  müssen.    Die  Muthlosigkeit  des 
Krieges  Hess  die  Läger  anschwelleo,  und  bei  der  schwächlichen 
Wiederaufnahme  der  Geschfifte  räumen  sich  dieselben  nur  langsami 
Das  durch  die  andauernde  Einschränkung  der  Lnzus-Konsomtion 
ersparte  Kapital  muss  zunächst  die  geheimen  Schäden  der  Privat- 
wirth«jchaftcn  ausbessern,  che  es  auf  den  Markt  kommen  und  die 
Möglichkeit  wachsenden  Unternehmungsgeistes  und  erweiterter  Pro- 
duktion gewähren  kann.    Das  disponible  Geldkapital,  welches  auf 
den  Markt  kommt,  muss  sich  zu  billigen  Zinsen  anbieten,  da  das 
gestörte  Vertrauen  die  Kundschaft,  welcher  man  äberhaupt  Kredit 
giebt,  sehr  eingeschränkt  hat,  und  die  noch  immer  fortdauernde 
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Einscbrankung  der  Konsamtion  dne  Erweitenuig  der  Handds-  «od 

Erwerbstliätigkeit  durch  erborgte  Kapitalien  nicht  rathlich  macht 
Freilich  wollen  wir  nicht  diese  Kacliwirkungen  allein  für  die 
gegenwärtig  in  xler  wirthschaftlichen  Thatigkeit  herrschenden  tristen 
Verhftltnisse  verantwortlicli  machen.  £s  ist  zum  Theil  auch  die 
noch  immer  herrschende  Unsicherheit  der  politischen  Znstfinde,  das 
mangelhafte  Yertranen  zu  den  Abschlüssen  von  Yttlafranka  imd 
Zürich,  welches  die  Agonie  veranlasst.  Aber  wir  glauben  kaom, 
dass  auch  nach  einem  allgemein  befriedigenden  Friodon-abschlusse 
die  Entwicklung  sich  wesentlich  besser  gestaltet  haben  wUrde. 
Wenn  man  uns  den  kolossalen  Aufschwung,  der  dem  Pariser  Friedeo 
Yon  1856  anf  dem  Fnsse  folgte,  entgegenhält,  so  müssen  wir  dar- 
auf auiinerksam  machen,  dass  damals  die  Verhftltnisse  denn  dodi 
ganz  andere  waren.  Der  orientalische  Krieg  hatte  eine  riesenhafte 
nnd  sich  iibcr-lürzenfle  Entwicklung,  welche  durch  die  politischen 
Verhältnisse  seit  1848,  das  Aufsammeln  massenhafter  schlafender 
Kapitalien,  die  grossartigen  Groldzufahren  vorhereitet  war,  miter- 
hrochen,  und  auf  spätere  Zeit  vertagt,  —  Jene  Motive  mochten 
dnrch  die  grossen  Eapitalan&ehmngen,  die  der  Krieg  veranlasste, 
wohl  abgeschwächt  sein,  erstickt  waren  sie  nicht,  und  mit  dem 
Abschluss  des  Krieges  hob  die  vertagte  Ent Wickelung  da  wieder 
an,  wo  sie  unterbrochen  worden  war.  Der  italienische  Krieg  liel 
aber  in  die  noch  anhaltenden  Nachwehen  der  Krisis  von  1857, 
druckte  Y^rtrauen  nnd  Unternehmungsgeist  in  nodi  tieCsren  Sddaf 
nnd  brachte  dem  Handel  nene  Verluste,  wo  die  alten  noch  nicht 
ver>chmerzt  und  ersetzt  waren.  Er  war  nach  der  Kri^e,  was  der 
Kackfall  für  den  Rckonvaleszentea  ist,  d.  b.  die  gefälirlicbste  und 
nachhnitigste  Krankheit. 

Wenn  nun  das  durch  die  Anleihe  angenommene  Geld  ai»- 
Igegeben,  die  daihr  angekauften  Arbdtsleistungen  nnd  Arbeitspro- 
dukte unproduktiv  verzehrt  sind  —  was  bleibt  dann  übrig?  Die 
„Gegenwart"  hat  von  ihrem  Wirthscliaftskapital  hergegeben,  hat 
sich  ihre  Befriedigungsmittel  am  Munde  abgedarbt,  sie  hat  aus 
ihren  Mitteln  Alles  leisten  müssen,  was  durcli  die  Anleihe  dem  un- 
prodakta?en  Verbrauch  zugeführt  wurde,  was  bleibt  der  ^Zakunü^ 
zu  tragen? 
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Die  nachfolgenden  Jahre  und  Jahrzehnte  haben  zunächst  die 
Aufgabe,  sich  entweder  mit  dem  geschmälerten  Wirthschaftskapital 
zu  behelfen,  oder  durch  Ersparnisse,  die  sie  sonst  nicht  gemacht 
haben  ^Yürden,  das  Zerstörte  wieder  zu  ersetzen.  Im  ersteren 
Falle  ist  mit  dem  unproduktiv  verzehrten  Kapital  ein  Stück  Wohl- 
stand, ein  Stück  Kultur  begraben;  es  sind  die  Ersparnisse  eines 
gewissen  Zeitcaums  vernichtet,  und  die  GeseUschalt  ist  in  einem 
Znstande,  als  ob  sie  während  eines  solchen  Zeitraums  nidit  ge- 
spart hätte;  sie  erreicht  später  den  Wohlstand  und  die  wirthschaft- 
lichen  Fortschritte,  welche  sie  sonst  früher  erreicht  haben  würde. 
\k  ir  glauben  nicht,  dass  die  Nachwirkungen  diesem  Bilde  ent- 
sprechen würden;  es  ist  viehnehr,  sofern  nicht  durch  die  Eahuni- 
täten  eines  unglflcklichen  Krieges  die  Kraft  des  Volkes  geknickt 
ist,  anzunehmen,  dass  die  Folgezeit  sich  anstrengen  wird,  dne 
stärkere  Kapitalmehrung  eintreten  zu  lass^i,  als  es  unter  anderen 
Umstanden  der  Fall  gewesen  sein  würde.  Motive  dazu  liegen  ' 
wenigstens  in  hinreichender  Fülle  vor. 

£s  liegt  in  der  Natur  der  Sache,  dass  Jeder,  welcher  Kapi- 
talverluste erlitten  hat,  doppelte  Anstrengungen  machen  wird,  um 
dieselben  wieder  zu  ersetzen,  und  es  ist  ein  wirthschaftliches  Gre- 
setz,  dass  bei  der  Gesellschaft  im  Ganzen  ähnliche  Motive  ähnliche 
Wirkungen  hervorbringen,  wie  bei  Einzelnen.  Nach  der  unpro- 
duktiven Eapitalvensebrung  werden  die  Verluste,  welche  das  Wirth- 
schaftskapital des  Volkes  im  Ganzen  erlitten  hat,  sich  nur  theü- 
weise  auf  Alle  ^eichmässig  vertheilen,  so  dass,  bei  relativ  gleichem 
Kapitalbesitz,  Niemand  etwas  verloren  zu  haben  glauben  könnte. 
Theil weise  werden  die  Einen  mehr  einprcbüsst  haben,  als  die  Andern; 
einige  Wenige  werden  sich  sogar  stark  bereichert  haben.  Für  die- 
jenigen, welche  relativ  an  ihrem  Kapitalvermögen  eingebttsst  habenv 
liegt  eben  hierin  ein  starker  Sporn  zu  angestrengter  Prodnktions- 
thätigkeit  und  sorgföltigerer  Sparsamkeit  Sie  sorgen  also  fbr  ^e 
raschere  Mehrung  ihres  Kapitals,  um  den  Uebrigen  wieder  gleich 
zu  werden;  und  in  derselben  Ausdehnung,  wie  sie  ihr  eigenes  Ka- 
pital rascher  mehren,  in  derselben  mehren  sie  auch  rascher  das 
Betriebskapital  des  ganzen  Volkes. 

Femer  wird  der  Mangel  an  Kapital,  welcher  zu  Tage  tritt» 
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den  menschlichen  Geist  antreiben,  auf  neue  Produktions-Methoden 
za  sämeD,  auf  nene  Mittel,  die  Naloikrftfte  za  Mitarbeitern  heruizii> 
riehen,  so  daas  er  mit  geringeren  Mitteln  dasselbe  leistet,  was 
froher  mit  grösseren  geleistet  wnrde.   Wenn  wihrend  der  Zeit  des 

Krieges  oder  der  Kricgsbcsorgniss  durch  Vermehrung  der  nicht 
arbeitenden  Kriegsheere,  der  verminderten  Zahl  produzirender  Ar- 
beiter die  Angabe  auferlegt  wurde,  nicht  nnr  für  sich,  sondern 
anch  ihre  sn  den  Fahnen  gemfenen  Brader  die  EiiateoBmtttel 
zn  erarbdten,  so  fthrte  die  Koth  nm  Arbeitskräfte  zn  aibeitseiw  . 
sparenden  Erfindnngen.  Jetzt  fahrt  die  Noth  um  Kapital  zu  dem- 
selben Resultate.  So  erklärt  sich  das  merkwürdige  Phänomen, 
dass  gerade  während  der  Zeit  der  kostspieligen  Revolutionskriege 
gegen  Ende  des  vorigen  nnd  zn  Anfang  des  jetzigen  Jahrfannderto 
in  England  nidit  nnr  der  groesartigste  technische  Fortschritt  ge- 
madit  ist,  sondern  dass  Jenes  Land  sieh  in  derselben  Epoche  mit 
'  einem  staunenswerthen  Netz  von  Kanälen  tiberdeckte,  die  die  Auf- 
gabe hatten,  mit  geringeren  Arbeits-  und  Kapitalkräften  einen  un- 
gleich grösseren  Gütertransport  zu  bewältigen. 

Gegenwärtig  kranken  die  grossen  Industrien  an  mangelndem 
Absatz.  Es  fehlt  das  Kapital  nm  die  lagernden  Massen  Ton  Bob- 
metallen zn  kanfen,  für  Maschinen  finden  sich  zu  lohnenden  Prei- 
sen keine  Käufer.  Man  strengt  sich  daher  schon  jetzt  an  und 
wird  sich  noch  fernerhin  anstrengen,  einmal  durcli  ErUndung  neuer 
Yerwendungsarten  der  maasenhaft  lagernden  Materialien  einen  loh- 
nenden Absatz  derselbeD  zn  ermOf^chen,  femer  durch  Yerwohl- 
feUung  der  Produktion  anch  bei  gedrttckten  Freisen  lohnende  Fa- 
brikation /.u  ermöglichen. 

Wir  werden  endlich  noch  zu  untersuchen  haben,  welche  Wir- 
kungen durcli  die  Verzinsung  und  Tilgung  der  za  unproduktiTen 
Zwecken  angenommenen  Staatsanleihen  herbeigeführt  werden. 

Wenn  der  Staat,  um  die  Zinsen  kontrahirter  Staatsschulden 
zu  bezahlen  und  die  allmälige  Tilgung  durchzufilhren,  erhdhte 
Steuern  erhebt,  so  nimmt  er  den  Einen,  um  es  den  Andern  zn 
geben;  er  vermittelt  eine  Veränderung  der  Besitzer  von  Kapital- 
oder Genussmittelo,  oder  vielmehr  der  Besitzer  von  Tauschmittehii, 
durch  welche  Kapital-  oder  Qenussmittel  erworben  werden;  ein 
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unmittelbarer  positiver  Kapitalverlust  für  das  YolksvermOgeii  tritt 
'iudess  in  so  weit  ein,  als  die  Erhebung  der  Stenern  Kosten  und 

Schäden  verursacht  und  diese  Kosten  erspart  worden  sein  würden, 
wenn  man  die  Anleihe  nicht  kontrahirt  hätte. 

Jedenfalls  werden  diejenigen,  welche  die  erhöhten  Steuern 
xaUen  mttaseD,  sich  abier  befinden,  als  wenn  die  Stenererhöhung 
mcht  eingetreten  w8re,  di^enigen  aber,  welche  die  Beuten  benehen, 
werden  sich  nicht  besser  befinden,  als  wenn  das  Kapital,  ttber 
welches  ihre  Rententitel  lauten,  erwerbend  angelegt  wäre,  so  dass 
es  die  Zinsen  aufbrächte,  ohne  dass  irgend  Jemand  in  seinem 
Einkonunen  oder  Besitz  geschmälert  würde.    Das  Unbehagliche 
des  GesellscbaftsiustandeB  besteht  darin,  dass  ftlr  ein  Ki4[>ital,  wel- 
ches nicht  mehr  existirt,  die  Zfaisen  durch  dnen  Abzug  von  dem 
zu  Ersparnissen  und  Genüssen  disponiblen  Einkommen  des  Volkes 
aufgebracht  werden  müssen,  während  das  Kapital,  wenn  es  noch 
existirte,  die  Mittel  zu  seiner  Verzinsung  durch  die  Gegendienste 
wdche  es  der  Gesellschaft  leistete,  erkaufen  würde.   Verloren  gehen 
der  Gesellschaft  aUjfthrlich  diese  Gegendienste  des  nicht  mehr  vor- 
handenen Kapitals,  und  da  im  Tausch  regelmässig  beide  Thdle 
gewinnen,  weil  die  Gegenleistung  für  jeden  mehr  Werth  hat,  als 
seine  Leistung,  so  ist  der  jährliche  Verlust  der  Gesellschaft  grösser 
als  die  Zinsen,  welche  sie  den  Staatsglftubigern  zahlen  muss;  denn 
deiaelbe  besteht  in  den  G^genleistongen,  welche  sie  für  die  Zinsen 
von  dem  Kapitale  gekauft  haben  würde,  nicht  in  diesen  Zinsen 
selbst.    Mit  andern  Worten:  wäre  dass  Kai)ital,  statt  unproduktiv 
verzehrt  zu  werden,  etwa  zum  Bau  einer  Eisenbahn  verwandt,  so 
würden  für  die  Aktionäre  dieselben,  ja  vielleicht  höhere  Zinsen 
angebracht  werden  mflssen,  als  jetzt  für  die  Staatsglftnbiger,  aber 
die  Gesellschaft  erhielte  filr  diese  Zinsen  die  ungleich  werthvolleren 
Leistungen  der  Eisenbahn,  deren  sie  jetzt  entrathen  mnss.  Wäre 
das  Kapital  zu  landwirthschaftlichen  Meliorationen  vcrwnndt,  so 
hätte  das  Volk  reichlichere  und  wohlfeilere  Nabrungbmittel,  und 
mitlitt  des  Ay^lfyif«  der  wohlfeileren  Nahrungsmittel  bezahlte  es 
die  Sf^italzinsen,  die  ihm  nicht  in  Gestalt  einer  Last,  sondern 
in  Gestalt  eines  Yortheils  abverlangt  würden. 

Dies  ist  indess  nur  die  eine  Seite'  der  Nachtheile,  welche  durch 
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den  Umfang  hegreiai  wird,  in  welchem  eine  wirkliche  KapitalTer* 
zehrong  stattgefunden  hat.  Eine  andere  Summe  von  NacfatheOen 
entsteht  noch  ans  der  Masse  zirknlhrender  Tendnslicher  Kapital- 

titel,  denen  kein  Kapital  cntspriclit.  Der  Preis  der  im  Handel 
Zirkulireuden  Kapitaltitel  (Obligationen,  lientcntitel  u.  s.  w.)  richtet 
sich,  wie  aUe  Preise,  nach  Frage  und  Angehot  Je  mehr  Kapital- 
titel  im  Yerhflltniss  zu  den  Yorhandenen  disponihlen  Kapitalien  an- 
gehoten  werden,  nm  so  niedriger  steht  ihr  Preis.  Non  ist  aber 
der  Preis  der  Rententitcl  bestimmend  für  den  marktgängigen  Zins- 
fuss für  dauernde  Kapitalanlagen,  l)cstimmcnd  also  für  den  Zinsfuss 
der  Hypotheken.  Pfandbriefe,  Kommunalanleihen  und  Eiscnbalm- 
prioritäten.  Der  Ki^italbedOrftige  mnss  also  dne  höhere  Prftmie 
bieten,  um  Kapital  fbr  wirthschafUiche  Zwecke  za  erlangen.  Neae 
üntemehmnngen  mttssen  dne  höhere  Gewinnrente  bieten,  nm  The9- 
nelimcr  zu  finden.  Dieser  erhöhte  Zinsfuss  bildet  einen  Anreiz  zum 
Sparen,  beschleunigt  also  die  Kapitalbildung,  durch  welche  die  mittelst 
der  unproduktiven  Verzehrung  in  dem  Wirthschaftskapital  des  Volkes 
gerissene  Lücke  zu  ergfinzen  ist.  Sie  ist  also  ^e  nothwendige  und  fikr 
die  Kulturentwicklung  heilsame  Erscheinung.  Aber  sie  bleibt  Immar 
ein  von  der  Gegenwart  schwer  empfundenes  Uebel,  weil  sie  die  er- 
höhten Ansprüche  darstellt,  welche  das  Kapital  machen  kann  und 
muss,  um  sich  der  Arbeit  zur  produktiven  Verwendung  darzubieten. 
Die  hierin  liegende  Erschwerung  von  Kapitalverwenduqgen  zu  daueiii- 
den  Anlagen  bedeutet  verminderte  Beschäftigung  von  Arbeitera  und 
verminderten  Absatz  Ton  ESsen,  Kohlen,  Stdnen,  Holz,  Ziegeln, 
kurz  von  allen  den  Erzeugnissen,  welche  zu  dauernden  Anlagen 
verwendet  zu  werden  pflegen.  Da  alle  diese  Dinge  aber  zugleich 
Produkte  dauernder  Kapitalanlagen  (Bergwerke,  Hütten,  Stein* 
brache  etc.)  sind,  so  vrird  znnichst  der  Ertrag  der  bestehendea 
Anlagen  dieser  Art  Termindert  Die  bestehende  Schuldenbelastung 
derselben  fhhrt  bei  ihrem  gleichzeitig  durch  verminderten  Ertrag 
und  erhöhten  Zinsfuss  doppelt  vermindertem  Werthe  zu  Subhasta- 
tionen  und  Bankrotten,  denen  bei  der  Thcuerung  und  Seltenheit 
der  Kapitalien  nicht  vorgebengt  werden  kann.  Daher  kommt  es, 
dass  so  hftnfig  als  Folge  grosser  Staatsanleihen  zu  unproduktiven 
Zwecken  sich  eine  Kalamität  für  Grundbesitz  und  Bergwerksunter- 
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nehmungen  in  einer  Zeit  ausbildet,  die  als  Epoche  wiederherge- 
stellten Friedens  sich  eigentlich  durch  grossartigeu  Aufschwung  des 
Wirthschaftslebens  auszeichnen  sollte. 

Wenn  wir  also  frtther  sahen»  dass  durch  die  Form  der  Staats- 
anleihe» wenn  sie  za  nnproduküyen  Zwecken  erfolgt,  von  der 
^Gegenwart**  keine  Lasten  abgewftlzt  werden,  so  sehen  wir  jetzt, 
dass  der  „Zukunft"  -dagegen  grosse  Lasten  aufgebürdet  >vcrden. 
Diese  der  Zukunft  aufgebürdeten  La>-ten  bilden  die  lange  nach- 
wirkenden und  schwer  zu  verwindenden  Folgen  der  btaatsschuldeu- 
kontrahirong  zu  onproduktiTen  Zwecken. 

Berlin^  im  November  1859. 
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Die  Aiisdrttcke,  mit  welchen  man  nnsare  Wissenschaft  an 
häufigsten  bezeichnet  „Nationalökonomie**,  «Volkswhrthschaft**,  ,Ka- 
tionalwirthsehaft**,  —  es  fehlt  nur  noch  „YolksOkononde**  um  die 

Variationen  zu  orschöpfen  —  haben  einen  Beigeschmack  von  na- 
tionaler Abschlicssuug,  als  ob  mit  der  Grenze  des  Nationalstaates 
die  Yolkswirtbschaft  aufhörte  und  nun  etwas  Neues  —  Sch&ffle 
nennt  es  «Weltwirthschaft**  —  anfinge.  Die  magische  Gewalt, 
welche  das  Wort  Ober  die  Geister  übt,  hat  denn  auch  ^elfiudi  die 
Vorstellung  erzeugt,  als  gälten  die  von  der  Wissenschaft  festge- 
stellten Gesetze  nur  für  den  Haushalt  jedes  einzelnen  Volkes,  nicht 
für  den  Haushalt  aller  durch  Verkehr  und  Arbeitstheilung  unter- 
einander verbundenen  Völker,  als  gewftnnen  die  Rathschlfige,  welche 
sich  aus  den  erkannten  Wahrlieitett  für  die  Praxis  ergeben,  eine 
ganz  andere,  oft  ins  Gegentheil  sich  umkehrende  Bedeutung,  so- 
bald  sie  über  die  Grenze  des  nationalen  Staats  hinaus  zur  An- 
wendung kommen  sollen. 

Und  doch  hat  die  Volkswirthschaft  sich  erst  zur  Wissenschaft  er- 
hoben, seit  sie  erkannt  hat,  dass  die  internationale  Arbeitatheihmg  und 
der  internationale  Verkehr  von  denselben  Gesetzen  beherrscht  wer- 
den, wie  Arbeitstheilung  und  Verkehr  innerhalb  derselben  Nation, 
dass  die  wohlerkannten  wirthschaftliclien  Interessen  der  Völker  ebenso 
wenig  einander  feindlich  sind,  wie  die  der  Einzelnen  in  demselben 
Volke  und  der  Einzeben  innerhalb  verschiedener  Völker.  Und  die 
„Handelspolitik**  ist  erst  von  dem  Augenblicke  an  aus  einer  Magd 
der  Eabinetspolitik  zur  segcnbringenden  Beherrscherin  ihres  Feldes 
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geworden,  seit  sie  ihren  Handelsverträgen  den  Grundsatz  der  In- 
teresseuhariiionie  der  Völker  zu  Grunde  legt. 

Die  Grundlage  des  nationalen  Staats  ist  der  einheitliche  freie 
Markt  fta  das  Kapital,  die  Arbeitskrafi  and  ihre  Eraeagnisse.  So 
laoge  noch  ZoUsdiianken  nnd  abpfacchende  Hindeniiase  der  Zog- 
freiheit  innerhalb  des  nationalen  Gebietes  bestehen,  so  lange  er- 
scheint die  Einheit  des  nationalen  Staats  noch  nicht  hergestellt 
und  gewährleistet,  und  jede  Nation,  die  sich  zur  staatlichen  Ein- 
heit zusammenschliesst,  betrachtet  die  Wegrftumong  dieser  inneren 
Schlagbftome  und  Abpferchmigen  als  die  erste  Yorbedingong  ihrer 
nationalen  Konstitairang.  Ans  der  Zngfireiheit  erst  erwfidist  in 
allen  Klassen  der  Bevölkerung  das  Bewustsein  eines  gemeinsamen 
Vaterlandes,  aus  der  Verkehrsfreilieit  die  Nothwendigkeit  geniein- 
samer Verkehrsgesetzgebung  und  das  BedUrfuiss  gemeinsamen  Ein- 
atehens  fta  die  Sicherlieit  im  Innern  nnd  die  UnabhAngigkeit  nach 
Aossen. 

Bant  sich  nun  auf  dem  nationalen  Gebiete  die  gemeinsame 

Gesetzgebung  für  den  Verkehr,  die  gemeinsame  Anstalt  für  die 
Herstellung  und  Handhabung  einer  ötfentlichen  Gewalt  im  Interesse 
der  inneren  Sicherheit  und  Aasseren  Unabhängigkeit  als  nationaler 
Staat  ani;  so  bildet»  zomal  so  lange  die  (Mfentliche  Gewalt  ihre 
Ezistenimittel  zom  grossen  Theü  ans  Grena-  nnd  Verbranchsab- 
gaben  bezieht,  die  nationale  Grenze  allerdings  für  viele  Verkchrs- 
beziehuugcu  eine  Absonderung  des  nationalen  Marktes.  Aber  diese 
durch  die  staatliche  Organisation  bedingte  Absonderung  hat  für 
Verkehr  and  ArbeitstheUnng  keine  andere  Bedeatong,  als  die  aahhrai- 
chen  dorch  die  Gestaltung  der  Erdoberflfiche  innerhalb  desselbea 
staatlichen  (Gebietes  bedingten  Absonderungen.  Die  GrenszöUe 
wirken  vertheuernd  auf  den  Verkehr,  wie  Bergrücken  oder  Sand- 
wüsten, und  bedingen  durch  diese  Vertheuerung  eine  mehr  oder 
weniger  veränderte  Kombination  getheiiter  Arbeit,  wie  es  die 
Konfignration  des  Bodens  Ja  ebenfiiUs  thot  Die  andere  Geseta- 
gebong,  welche  Jenseits  der  Grense  gilt,  bedingt  andere  Formen 
der  Tauschverträge;  aber  Verschiedenheiten  in  anderen  Zweigen 
der  Gesetzgebung  bestehen,  Ähnlich  sondernd,  auch  innerhalb  des 
nationalen  Gebietes.   Möglicherweise  liört  jenseits  der  Grenze  die 
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garantirte  Zogfreiheit  ati(  andere  Sprache,  andere  Sitten  Inlden 

ebenfalls  Ilcmiiiuissc  der  Niederlassung  auf  jenem  Gebiete;  abtr 
alle  diese  nationalen  Verschicdenlieiteu  bilden  bedingende  Grund- 
lagen der  Arbeitstheilung  und  des  Verkehrs,  sie  heben  weder  Ar- 
beitstb^ong  und  Verkehr,  noch  die  Wirksamkeit  der  Natnigesetie 
anf^  welehe  das  gesellschaftliche  Zusammenwirken  der  Menschen 
beherrschen.    Wir  unterseheiden  einen  deutschen  und  einen  fran- 
zösischen Markt,  \vie  wir  einen  westfälischen  und  einen  schlesischen 
Markt  unterscheiden.    Gewisse  Yerkehrsbeziohungeu  haben  eine 
enge  Grenze,  die  mit  der  Grenze  des  stAdtiachen  Weichbildes  za- 
sammenfiUlt,  andere  haben  ein  weiteres  Gebiet,  das  mit  der  Natnr> 
grenze  einer  Provinz  aufhOrt,  noch  andere  nm&ssen  den  einheit- 
liehen  und  freien  Markt  des  nationalen  Staates,  noch  andere  uler- 
sciireiten  die  staatlichen  und  nationalen  Grenzen  und  umfabsen  den 
Welttheil  oder  die  zivilisirte  Welt   Die  nationale  Abgrenzung  ist 
eine  Abgrenzung,  aber  sie  hat  an  sich  keine  andere  Natur  und  bedingt 
die  Tolkswirthschaftlichen  Gesetze  in  ihrer  Wirksamkeit  in  ähn- 
licher Weise,  wie  die  übrigen  ?on  der  Natur  vorgezeichneten  Ab- 
grenzungen. 

Die  Grundwahrheit,  dass  mittelst  einer  Stuatscut leihe  nicht 
die  Last  der  Gegenwart  auf  die  Zukunft  abgewälzt  wird,  dass  die- 
selbe viebnehr  nur  ein  ezpedites  Mittel  büdet,  die  Yorrftthe  und 
Arbeitsleistungen  der  Gegenwart  behuft  unproduktiver  Au&ehnmg 

—  diese  vorausgesetzt  —  in  die  Hände  des  Staats  zu  bringen, 
und  dass  die  spätere  Verzinsung  'und  Amortisation  uur  die  Be- 
deutung einer  nachträglichen  Repartition  des  Verlustes  nach  dem 
Stenerfusse  hat  —  wird  sie  etwa  dadurch  alterirt,  dass  der  Staat, 
unter  Benutzung  der  nationalen  Marktabgrenzungen,  die  Anleihe 
im  „Auslände"*  aufnimmt?  —  In  ihrer  abstrakten  Allgemeinheit 
gewiss  nicht;  denn  die  im  Auslande  aufgebrachten  Mittel  sind  ja 
eben  so  gut  Mittel  der  Gegenwart^  wie  die  im  Inlande  aufge- 
brachten.  Aber  verlassen  wir  einmal  den  «weltwirthschafUichen"^ 
Standpunkt,  stellen  wir  uns  auf  den  Boden  des  emzdnm  Volk§» 
haushalte:  wird  da  nicht  die  auswärtige  Anleihe  zu  einem  nnschfttz- 
baren  Mittel,  der  Gegenwart  dieses  Volkshau.slialts  die  Last  zu  er- 
sparen und  dieselbe  der  Zukunft  desselben  aufzuerlegen?  Das  Ka- 
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pital,  welches  vir  unproduktiv  Tenehrea,  wird  Anderen  entiogen. 

Wir  erleiden  unmittelbar  keine  Einbnsse  an  den  Betriebsmitteln 
unseres  nationalen  Haushalts.  Erst  später,  wenn  wir  den  answär- 
tigeu  Gläubigern  unseres  Staats  Zinsen  und  i^apitalheimzahlungeu 
leisten  müssen,  beginnt  fttr  nns  md  unsere  Nachkommen  die  Last, 
mid  diese  Last  wird  um  so  Idehter  als  onser  Haashalt  kein  Ka- 
pital  eingebflsst  hat,  Tidmdir  mit  ToUer  RQstigkeit  und  unge- 
schmälerten Kräften  fortarbeitet,  und  vermöge  seiner  intakt 
erhaltenen  Kapitalkraft  dem  Haushalte  des  anderen  Volkes,  von 
weichem  unser  Staat  geborgt,  in  der  Konkurrenz  überlegen  ist. 

Die  Theorie  ist  im  höchsten  Grade  ?erlockend.  Die  Lasten 
der  Kriegführung  oder  Kriegrorbereitung  oder  schlechten  Finanz- 
wirthschaft  anderen  YOlkem  auferiegen,  und  unterdessen  daheim 
mit  ungeschwächten  Kapitalkrätten  so  viel  Geld  verdienen,  dass 
man  nachher  die  Schulden  mit  Leichtigkeit  zurückbezahlt  —  wel- 
chem Finanzminister  und  welchem  Volke  sollte  der  Gedanke  nicht 
zusagen?  Die  Theorie  hat  nor  einen  Uehien  Haken,  der  von  yom 
herein  misstranisch  machen  mnss.  Wenn  das  mit  den  auswärtigen 
Anleihen  so  ginge,  so  brauchte  der  andere  Staat  ja  nur  den  Spiess 
uuizukeliren,  und  auf  dem  3Iarkte  des  zuerst  borgenden  Staats 
seinerseits  eine  „auswärtige  Anleihe",  wo  möglich  zu  produktiven 
Zwecken,  aufzulegen,  um  die  Bilanz  auszugleichen  und  in  jenem 
ersten  Staate  dennoch  die  Gegenwart  zu  behisten!  Ja,  wenn  die 
Sache  so  einfieush  wäre,  so  würden  alle  Staaten  ihre  Sehulden  auf 
fremden  Märkten  machen,  es  entstände  ein  allgemeines  Rennen 
nach  fremdem  Kapital,  und  schUesslich  ^vilrden  von  denjenigen 
Staaten,  welche  za  niedrigem  Zinsfiisse  Geld  bekommen,  di^enigen 
ansgebAlgt,  welche  einen  hohen  Zinsfoss  zahlen  müssen. 

Die  Praxis  der  Staaten  war  bis  jetzt  unausgesetzt  eine  obiger 
Theorie  entgegengesetzte.  Nur  wenn  sie  daheim  nichts  mehr  auf- 
treiben konnten,  griffen  die  Regierungen  zu  auswärtigen  Anleihen, 
und  dicjienigen,  welche  die  Theorie,  durch  auswärtige  Auleiben, 
nachdem  sie  durch  einheimische  yerarmt,  wieder  reich  zn  werden, 
konsequent  verfolgt  haben,  schlössen  mit  einem  Bankerott,  ent- 
weder des  Staates  oder  des  Yolkes.  Wir  erinnern  an  Oesterreich, 
Dänemai k,  Russland,  Spanien;  ja  auch  die  Krise  von  löö7  in  den 
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Vereinigteu  Staaten,  welche  als  ein  Bankrott  des  amerikanischen 
Handels  angesehen  werden  kann,  hatte  theil weise  ihren  Grund  in 
einer  voraiug^Kangenen  HandeUbewegung,  die  ihrer  eigenUiclim 
Bedeotimg  nach  emer  anawftrtigeii  Anleihe  der  Yereinigtaa  Staaten 
gleichkam.  Es  waren  nftmlkh,  ide  bekannt,  ongehenre  Massen 
nordamerikanischer  Zinspapiere  und  Aktien  seit  1848  nach  Europa 
gewandert  und  hatten  gewissermasscn  ein  grosses  jeder  Zeit  der 
Bückforderung  unterworfenes  Darlehen  in  Europa  kontrahirt  Und 
als  dureh  das  erwachte  Misstiaoen  die  Papiere  massenhaft  aaf  den 
nordamerikanisehen  Markt  sorOckgeworfMi  worden  —  ein  Ymgßag, 
der  einer  Kündigung  eines  grossen  Thefls  des  kontrahirlen  Dar- 
lehns  gleichstand  —  da  folgte  unmittelbar  der  Ausbruch  der  Krise. 

Wir  wollen  hierbei  nicht  versäumen  unseren  Lesern  ein  Haus- 
mittel an  die  Hand  zu  geben,  welches  sie  in  neunundueunzig  unter 
hundert  FftUen  in  den  Stand  setsen  wird,  eine  volkswirthaehaftüche 
Quacksalberei  auf  den  ersten  Bück  als  solche  sn  erkennen.  Das- 
selbe ist  sehr  einfach.  Man  mache  —  in  theoretischer  Kon- 
struktion von  Ursachen  und  Wirkungen  —  die  Probe  mit  der 
Freiheit  und  Allgemeinheit  der  Anwendung  für  Alle,  die  es  brauchen 
können.  Steckt  dann  eine  Absurditftt  in  dem  üniversalmittel,  so 
kommt  sie  meist  sofort  zu  Tage;  erscheint  sie  nicht,  nun,  so  prflfe 
man  weiterl 

Eine  solche  Prüfung  hatte  die  österreichische  Finanzverwal- 
tung  gewiss  nicht  angewandt,  als  sie  im  Spätherbst  18G5  gegen 
9^  pCt.  Zinsen  und  9|  Mili.  Fl.  Pro\l8ioa  in  Paria  eine  Anleihe 
▼on  90  Mill.  FL  kontrahirte,  und  sich  vor  den  erstaunten  Oester- 
reichem  mit  dar  Weisheit  dieser  Finanipolitik  so  hrOstete,  als  ob 
sie  den  Stein  der  Weisen  erfunden  h&tte.  Die  Sache  war  nftmüch 
die.  Oeslerreich  hatte  zwei  lange  Monate  unterhandelt,  um  iu 
Amsterdam,  London  oder  Paris  jene  Anleihe  unterzubringen. 
Während  der  Unterhandlungen  waren  die  österreichischen  Papiere 
enorm  gefallen,  und  entsprechend  war  natürlich  der  Ziasfuss,  za 
welchem  man  die  Anleihe  begeben  musste,  gestiegen.  Dieser  hdlie 
Zins  und  das  ungeheure  ProxeoLtikum,  welches  die  Wiener  Häuser 
selbst  gern  verdient  hätten,  versetzten  das  österreichische  Publikum 
in  Aufregung,  und  um  diese  zu  beschwichtigen  entrollte  die  Begie- 
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rang  in  ihren  Pressorgaaen  die  Theorie  der  —  auswärtigen  An- 
leihen. 

„Die  FiDanz?erwaItung'\  sagte  die  „Wiener  Abcndpost'\  „traf 
die  geeignetsteD  Maassregeln»  xm  die  heimischen  GeLdiurftfite  nicht 
wieder  in  Anspruch  nehmen,  ond  der  Industrie  nnd  dem  Handel 
ihre  letzten  Ressourcen  entziehen  zu  mttssen'*.  .  .  .  „Sie  liess  sich 

durch  alle  Schwierigkeiten  nicht  zu  einem  Appell  au  das  heimische 
Kapital  bewegen,  sondern  bestand  darauf^  sich  diesmal  nur  au  das 
mulöfidische  Kapital  zu  wenden/^ 

«Die  (toterreichisehe  Industrie  nnd  der,  Österreichische  Handel**, 
sagte  die  «Generalkorrespondenz%  «verlangen  billige  Frachten  und 
iNlliges  Geld.  Dasselbe  gilt  in  noch  höherem  Maasse  von  dem 
österreichischen  Grundbesitz,  der  ohne  Beschaffung  billiger  Geld- 
quellen dem  Buin  entgegengeht  Insolange  aber  der  Staat  selbst 
das  Kapital  durch  seine  Anleihen  ?erthenert  und  sogar  Yertheuem 
mnss,  werden  Handel  und  Industrie  vergebens  Hälfe  suchend  zu 
ihm  emporblicken.  Die  Kaiserliche  Regierung  musste  daher  der 
Konkurrenz  der  Kapitalien  den  weitesten  Spielraum  gewähren,  um 
auf  diesem  Wege  den  landläufigen  hohen  Zinsfuss  herabzudrücken 
und  die  Industrie  sowie  den  Grundbesitz  wieder  lebensfähig  zu 
machen«  Wikrde  die  Begienmg  vor  zwei  Monaten  im  Lande  selbst 
eine  Anleihe  angelegt  haben,  so  hfttte  sie  den  Rftckgang  der  be- 
reits im  Verkehr  befindlichen  Papiere  eben  so  wenig  aufgehalten, 
als  dies  seither  der  Fall  gewesen,  nur  mit  dem  einzigen  Unter- 
schiede, dass  den  österreichischen  Staats-Papieren  jetzt  der  reiche 
Pariser  Geldmarkt  erschlossen  wurde  und  eine  Konkurrenz  ge- 
schaffen ist,  die  allmalig  auch  nicht  ohne  Ehiwirkong  auf  den 
Kurs  unserer  Papiere  bldben  kann."  Und  an  anderer  Stelle: 
uDie  lange  Verzögerung  der  Anleihe  hat  dieselbe  wohl  allerdings 
verthencrt,  aber  unsern  Papieren  dafür  einen  grossen  Markt  ge- 
wonnen, und  den  heimischen  Kapitalien  eine  Konkurrenz  geschaf- 
te,  die  allmAUg  auch  einen  Druck  auf  den  leider  so  hohen  Zins- 
loss  austtben  wird.** 

In  diesen  „volkswirthschaftlichen  Erwägungen**  dachte  die 
österreichische  Regierung  sich  und  ihr  Land  gcwissermaassen  auf 
dem  Isolirschemel   Sie  pumpte  iu  sich  und  ihr  Land  fremdes  Ka- 
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pital  herein,  wie  etwa  Elektrizität  ans  einer  Leydener  Flasche,  bis 

„Austria  folix"  endlich  ganz  voll  davon  sein  und  der  Zinsfuss  der 
UebertMe  des  Kapitals  ^entsprechend  sinken  würde.  Aber  der 
Zinsfuss  sank  nicht,  der  ^»Austria  felis'*  —  standen  lediglich  die 
Haare  za  Berge. 

Die  Theorie  Tom  Isolirstnhle  erwies  sich  als  folsch.  Die 

• 

F  ranzosen  hatten  die  zwei  Monate  benutzt,  um  die  Gegeiileitung 
herzustellen.    Sie  hatten  zu  dem  Ende  nicht  etwa  eine  Anleihe 
auf  den  österreichischen  Markt  geworfen,  sondern  auf  viel  ein- 
ÜAchere  Weise  ihr  Portefeuille  von  Osterreichischen  Papieren  ent» 
leert,  um  die  neue  Anleihe  an  deren  Stelle  aufiiehmen  m  kfior 
nen.   Diese  Papiere  —  Staatshahnaktien,  Lombarden,  Anldiens- 
loose  und  wie  sie  sonst  heissen  mochten  —  waren  nach  Deutsch- 
land und  über  Deutschland  nach  Wien  geüossen  und  hatten  somit 
die  Gegenleitung  hergestellt,  welche  von  vom  herein  einen  Theil 
der  Kapitalien,  welche  der  Osterreichische  Staat  vom  Auslände 
borgen  wollte,  Tom  Osterreichischen  Markte  holte.   Der  Yeriotof 
österreichischer  Papiere  nach  Wien  gab  Wechsel  auf  Wien  und 
mit  Wechseln  auf  Wien  konnte  die  Valuta  der  Anleihe  bezahlt 
werden.    Und,  was  den  Zinsfuss  angeht,  so  sanken  in  Folge  dieses 
Kückstroms  Österreichischer  Papiere  die  Kurse  derselben,  es  stit^ 
also  schon  vorher  der  Zvuftua  ftür  den  Österreichischen  Kredit 
Nationalanleihe,  die  man  im  Sommer  in  Berlin  70  notirt  hat,  stand 
im  November  62^,  Loose  von  1865  im  Ilochsunnuer  85.  im  No- 
vember 80,  Lombarden  im  üoclisommer  132,  im  November  lOö 
u«  s.  w.. 

Und  das  war  nicht  eine  besondere  Pfiffigktit  der  FranioeeD, 
welche  diesen  Weg  wfihlte^  um  dem  Kapitalbestande  ihres  Landes 

nicht  zu  schaden,  es  war  auch  nicht  der  blosse  Zufall,  dass  die 
Franzosen  just  österreichische  Papiere  verkauften  und  nicht  etwa 
Amerikaner  oder  einheimische  Kenten.  Es  konnte  eben  nicht  an- 
ders gehen,  als  es  gegangen  ist  Wenn  die  Franzosen  eine  öster- 
reichische Anleihe  zeichneten  und  einzahlten,  so  war  die  Taluta 
von  Paris  nach  Wien  zu  übennitteln,  die  Anleihezeichnung  erzeugte 
zunächst  künstlich  eine  Schuld  des  französischen  Marktes  an  den 
österreichischen  Markt  von  90  Millionen.   Zur  Uebermittelung  so 
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grosser  ausserordentlicher  Zahlung,  die  j\usserhalh  der  regelmässi- 
gen HandelsbeziehuDgen  entstand,  mussten  Wiener  Wechsel  auf 
allen  Mfiiktea  gesucht  werden.  Das  erste  Gerftcht,  Oesterreich 
woUe  eine  Anleihe  im  Auslände  ahschUessen,  mnsste  also  zur  noth- 
wendigen  unmittelbaren  Folge  haben,  dass  die  Kauflente  und  Spe- 
kulanten aller  Plätze  sich  sagten:  „da  ist  an  Wiener  Wechseln 
sicher  zu  verdienen/'  Um  diese  sichere  Spekulation  zu  machen, 
mnsste  man  sich  Wiener  Wechsel  beschaffen.  Wiener  Wechsel 
bekonunt  man,  indem  man  etwas  nach  Wien  Terkanft  und  anf  den 
Käufer  zieht  Non  durchmustere  man  alle  verkäuflichen  Dinge:  es 
verkauft  sich  nichts  leichter  nach  Wien,  als  österreichische  Papiere. 
Die  Versendung  ist  die  weniir^t  kostspielige,  sie  können  ges])eicliert 
werden  ohne  Speicherungskosten,  verderben  nicht  und  kommen 
nicht  aus  der  Mode.  Und  Wien  kann  österreichische  Papiere 
kaufen,  weil  seine  Wechsel  gesucht  sind.  Es  bekommt  Ja  bei  Jedem 
Kauf  Kredit  auf  8  Monate,  und  in  den  8  Monaten  gentesst  es  den 
höheren  Zins  der  Papiere  und  kann  allenfalls  die  Papiere  nach 
dem  Platze  zurückverkaufen,  woher  es  sie  bezog.  Oesterreichische 
Papiere  in  Oesterreich  sind  Schuldscheine  des  österreichischen  Staates. 
Oesterreichische  Papiere  ausseihalh  Oesterreichs  sind  ausserdem 
Schuldscheine  des  österreichischen  Itoktes,  weil,  was  der  Österreiv 
chische  Staat  dem  andern  Markte  schuldet,  der  österreichische  Markt, 
der  unter  dem  Griffe  des  österreichischen  Staats  stellt,  bezahlen  muss. 
Wiener  Dreimonatswechsel  sind  ebenfalls  Schuldscheine  des  österrei- 
chischen Marlctes.  Indem  man  österreichische  Papiere  nach  Wien  ver- 
Aft  und  darauf  Wiener  Wechsel  zieht,  iauseht  man  nur  die  eSneFcrm 
de9  SehtUdsehdnes  gegen  die  andere  um.  Das  ist  die  einfoehste 
Wci^c  die  gesuchten  Wiener  Wechsel  zu  erlangen ,  und  diese  ein- 
fachste, mindest  kostpieligc  Weise  wird  ohne  Zweifel  in  solchem 
Umfange  angewandt,  wie  es  eben  nur  möglich  ist.  Und  die  Mög- 
lichkeit geht  sehr  weit,  weil  den  wiener  Känfern  der  Kredit  ent- 
gegen getragen  wird.  Man  will  ja  nicht  baare  Ausgldchung  von 

* 

ihnen,  man  will  —  Wiener  Dreimonatswechsel. 

Die  Inhaber  der  Wiener  Wechsel  nun  wollen  am  Kurse  ver- 
dienen, indem  sie  auf  den  Bedarf  der  Pariser  Uebernehmer  der 
Anleihe  rechnen,  wdche  die  Valuta  nach  Wien  senden  mässen. 
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So  lange,  bis  dieses  geschieht,  werden  die  Wechselkredite  gern 
prolongirt  Die  Pariser  Bankhäuser  fangen  früh  an,  Wiener  Wechsd 
an  sich  za  kaufen,  so  weit  sie  nicht  selbst  diesdben  durch  dird^ten 
Verkauf  österreichischer  Papiere  sich  beschaffen.  Womit  soUen  sie 
dieselben  aber  kaufen?  Nun,  entweder  gegen  Waaren,  oder  gegen 
Baar,  oder  gegen  andere  Papiere,  Italiener,  Amerikaner,  Spanier, 
oder  wie  sie  sonst  heissen  mögen.  Dass  sie  mit  Börsenpapieren 
kanfen,  ist  das  nächste,  denn  das  ist  die  Waare,  die  sie  besitzen^ 
die  Waare  die  sich  am  leichtesten  Tenrendet  imd  die  sich  am  leidiles- 
ten  verkanft  nnd  speichert  In  Folge  dessen  geht  dne  allgemeiiie  Ver- 
schiebung der  Effekten  vor  sich,  die  au  den  verschiedenen  Li^r-cn  zir- 
kuliren.  Das  Resultat  i^^t  schliesslicl).  dass  die  Pariser  Uebemehmer 
der  Anleihe  statt  anderer  Papiere  die  neu  gezeichneten  Obligationen  in 
Händen  haben,  dass  an  den  anderen  Plätsen,  welche  nrsprOngUch 
teterrdchische  Papiere  gegen  Wiener  Wechsel  vertauschten,  an  die 
Stelle  der  Wiener  Wechsel  irgend  welche  anderen  niehtfister«- 
reichischcn  Papiere  getreten  sind,  die  aus  Paris  kamen,  dass  Wien 
seinen  Vorrath  österreichischer  Papiere  um  den  Betrag  vermehrt 
sieht,  der  sich  eben  nach  Wien  bringen  liess  und  dass  die  Öster- 
reichische Begiemng  durch  die  Wiener  Wechsel,  welche  sie  als 
Anl^evalnta  eingesandt  erhalt^  von  ihren  ünterthanen  die  Vafaita 
einkassirt,  welche  glticklichcn  Ünterthanen  dafür  8chnIdobligationen 
ihrer  Regierung,  oder  ihrer  Eisenl)ahnen  besitzen,  die  sie  früher 
nicht  besassen,  weil  dieselben  in  Berlin,  Paris,  Frankfurt  oder 
Amsterdam  steckten.  Das  Besultat  ist  mit  einon  Worte,  dass.  so 
weit  die  Operation  hi  dieser  Weise  sich  vollziehen  konnte,  Se 
österreichische  Begierung  ebie  wlondUthe  Anleihe  gemacht  hat 
und  nicht  eine  auswärtige. 

Am  1.  September  1865  notirte  man  in  Berlin  Nationalanleihe 
68,  kurz  Wien  93|,  am  9.  December  1865  Nationalanleihe  62|, 
kurz  Wien  95f .  In  Wien  notirte  man  am  1.  September  National* 
anleihe  78.  00.  London  109.  15,  am  9.  Dezember  Nationalaii» 
leihe  64.  50,  London  105.  40.  Es  war  also  in  Berlin  nachtheilig 
österreichische  Papiere,  vorthcilliaft  Wiener  Wechsel  zu  besitzen, 
in  Wien  nachtheilig  österreichische  Papiere  und  ebenfalls  iiachtheilig, 
auswärtige  Wechsel,  dagegen  vortheUhaft,  österreichische  Banknoten 
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zu  besitzen  oder  fremde  Wechsel  schuldig  zu  sein.  Es  war  also  in 
Berlin  ein  ?ortbeilhaftes  Geschäft,  österreichische  Papiere  nach  Wien  za 
laktadea  und  daianf  Wiener  Wechsel  zu  11^1011,  nnd  in  Wien  war 
es  yorHieilhaft,  (taterreielusehe  Papiere  am  TeilaMifen  und  Noten 
sich  hinzulegen.  Die  Arbitrage  österreichischer  Papiere  nach  Wien 
pegen  Wechsel  mit  drei  Monaten  Ziel  war  mithin  für  den  Berliner, 
wie  für  den  Wiener  Wechsel-  und  Effektenhändler  ein  sehr  schönes 
GeschAfi;  der  Berliner  Terdiente  am  Wechsel,  der  Wiener  bei  drei- 
monatlicher Standnng  des  Ean^veises  und  sofortigem  Yericaii^  an 
den  Banknoten;  die  Benaehtheiligten  waren  die  Osterreiehiseben 
Käufer  auf  Vorrath  und  die  Besitzer  von  österreichischen  Papieren. 
Auf  Kosten  der  Gläubiger  des  österreichischen  Staats,  die  doch 
za  einem  sehr  grossen  Theile  Oesterreicher  sind,  wurde  also  in 
dieser  Periode  die  Einfiihr  Österreichischer  Qtpiere  nach  Oester- 
reicii  bewirkt,  welche  nOthig  war,  am  die  vom  Auslande  nach  Oester- 
reich zu  ttbermittelnde  Valuta  der  Pariser  Anleihe,  so  weit  es  eben 
ging,  in  österreichischen  Effekten  zu  berichtigen.  So  weit  dies 
aber  geschehen  ist,  ist  die  Anleihe  eine  inländische  geworden. 

Aber  gesetzt,  die  Osterreichische  Regierung  hfttte,  um  diesen 
Yoigang  za  Terhindem,  sich  von  den  Pariser  Häusern  ausbedungen, 
dase  sie  die  AnlehnsTaInta  in  baarem  Silber  und  Gk>lde  nach  Wien 
schickten;  wäre  durch  solche  radikale  Maassregel  nicht  das  Er- 
gebniss  ein  Anderes  geworden?  —  Nicht  im  Geringsten!  Aller- 
dings w&ren  dann  die  Pariser  Häuser  Kftofer  nicht  von  Wiener 
Wechsefai,  sondern  Ton  Gold  und  Silber  gewesen.  Auf  diese  Nach- 
frage hätte  die  Spekulation  in  Wiener  Valuten  nicfat  rechnen  kön- 
nen. Aber  die  Aussicht,  dass  90  Biill.  FL  in  Edelmetallen  nach 
Wien  kommen  würden,  um  dort,  sei  es  gespeichert,  sei  es  ausge- 
-chtittet  zu  werden,  hätte  sich  in  eine  Aussiebt  auf  einen  starken 
Rückgang  des  Siiberagio's  in  Wien,  also  auf  eine  starke  Steige- 
rung des  Kurses  auf  Wien  an  allen  europäischen  Wechselplätzen 
umgewandelt  Die  Folge  wäre  immer  starke  Spekulation  in  Wiener 
Wechseln  gewesen,  und  wie  diese  ein  Zusammenströmen  öster- 
reichischer Papiere  aus  Frankreicli,  Holland,  Deutschland  nach 
Wien  herbeiftJiren  müsse,  haben  wir  eben  gesehen.  Die  Verschie- 
bang  des  Besitzes  yon  Osterreichischen  Papieren  hätte  in  derselben 
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Weise  stattgefunden,  und  auf  demselben  Wege  wäre  die  auslandijcbe 
Anleihe,  so  weit  es  möglich  war,  zu  einer  inländischen  geworden. 

Wir  haben  die  Bewegung  bis  zu  einem  höchst  kriUschen 
Ponkte  verfolgt  Der  Wiener  Börse  war  von  allen  auswärtigen 
Plätzen  Kredit  oktroyirt,  weil  die  letzteren  an  dra  Wiener  Wechseln 
verdienen  wollten.  Der  Wiener  Platz,  der  sich  in  einer  unge- 
wohnten Geldplethora  befand,  kaufte  mit  den  kreditirten  Mitteln 
österreichische  Papiere  und  hatte  davon  grosse  Summen  au%enom- 
men,  die  er  mit  eigenen  Mitteln  nicht  zu  halten  vermogte.  Ken 
kommt  der  verhftngnissvoUe  Moment,  wo  die  ansirtitigen  PUUie 
ihren  Ge?rinn  an  Wiener  Wechseln  realisiren,  d.  h.  die  nach  Wien 
crtheiltcu  Kredite  nicht  verlangen]  wollen.  "Wien  nm='^  zahlen. 
Der  Kursstand  der  österreichischen  Papiere,  welcher  mit  geborgtem 
Gelde  aufrecht  erhalten  wurde,  knickt  zusammen.  Die  Wiener 
Börse  mnss  losschUgen,  was  sie  mit  eigenen  Mitteln  nidit  hatten 
kann.  Sie  verkauft  mit  grossem  Yerlnste.  Sie  bringt  nach  aus- 
wärtigen Märkten,  was  sie  dort  zu  veräussem  vermag.  Aber  dort 
hat  man  seine  Portefeuilles  schon  mit  den  Obligationen  der  neuen 
sogenannten  „auswärtigen  Anleihe''  gefüllt  und  ist  spröde  gegen 
den  Ankauf  anderweitiger  österreichischer  Papiere  £s  kann  nnr 
wenig  und  dies  Wenige  nnr  mit  grossem  Yerinst  im  Anstände  unter> 
gebracht  werden.  Was  ins  Ausland  geht,  macht  allerdings  deo 
entsprechenden  Theil  der  zu  einer  inländischen  gcwonlenen  Anleihe 
wieder  zu  einer  ausländischen.  Aber  es  lastet  darauf  ein  neues 
Damno  von  5  oder  10  Prozent  oder  mehr.  Was  nicht  nach  dem 
Auslande  abgesetzt  werden  kann,  mnss  von  Wien  ans  anf  Oestor^ 
reich  vertheilt  werden,  d.  h.  Wien  mnss  dnrch  Nothverkftufe  aaa 
dem  Inlande  Kapital  sei  es  in  Waaren,  sei  es  in  Edelmetallen  her> 
anziehen,  um  mit  diesem  Kapital  seine  Schuld  an  das  Ausland 
abzutragen.  Hat  also  die  auswärtige  Anleihe  Kapital  herein  ge- 
bracht, so  entfilhrt  sie  jetzt  wieder  Kapital,  und  wie  viel  dean 
nun  schliesslich  an  Kapital  in  Oesterreich  znrAckblelbt,  weldies 
valedirt  gegen  ein  Plus  österreichischer  Aktien  und  OUigationea 
im  Auslande,  wie  viel  Kapital  mit  andern  Worten  die  auswärtigen 
Markte  dem  ö^terroichisclien  dargeliehen  haben,  das  hängt  nicht 
ab  von  der  Höhe  der  auswärtigen  Anleihe,  welche  der  österreichische 
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Fiiianzminister  auflegte,  sondern  von  den  Summen,  welche  im  Aus- 
lände für  die  Uebcrwanderung  nach  Oesterreich  zu  den  Preisen, 
welche  Oesterreich  zu  bieten  gezwungen  war,  sich  disponibel  stell- 
ten.  Und  das  sind  genan  die  Summen,  welche  auch  ohne  die  aos- 
wlitige  Anleihe  sieh  einem  für  irgend  welchen  Zweck  in  Oester- 
reich entstehenden  Kapitalbedarf  zu  Gebote  gestellt  haben  würden. 
Wäre  beispielsweise  die  Anleihe  als  eine  inländische  aufgenommen, 
mid  der  österreichische  Markt  hätte  das  Bedür&iiss  geftUüt,  die 
durch  die  Anleihe  gerissene  Lflcke  in  seinem  BetriebsioiiKital  anf 
dem  Wege  des  internationalen  Kredits  anszofUlen,  so  wttrden  in 
gleichem  Betrage  irgend  welche  österreichischen  Papiere  nach  dem 
Auslande  verkauft  worden  sein  und  die  Verschuldung  des  öster- 
reichischen Marktes  hätte  sich  auf  einfiachere  weit  minder  kost- 
spielige Weise  YoUsogen. 

Das  Kapital  bewegt  nnd  vertheQt  sich  nicht  mir  innerhalb  der 
einseinen  LAnder,  sondern  anch  zwisdien  den  yerschiedenen  Län- 
dern nach  den  dem  Verkehr  innewohnenden  Gesetzen.  Dadurch, 
dass  der  Staat  eine  Anleihe  auf  einem  bestimmten  Markte  negoziirt, 
kann  er  diese  Gesetze  nicht  ändern.  War  nicht  sonst  schon  Nei- 
gung nnd  Bedarf  aar  Ertheilnng  eines  internationalen  Kredits  vor- 
handen, so  wird  mit  dem  yersnch  künstlicher  üebeileitnng  ?on 
Kapital  auch  sofort  die  Gegenströmung  entstehen,  welche  den  Ver- 
such zu  Nichte  macht,  und  au^^gleichcnd  die  Vertlieilung  des  Ka- 
pitals herstellt,  zu  welcher  unabhängig  von  jenem  Versuche  die 
Vorbedingungen  Torhanden  waren.  Die  Kosten  dieser  Wiederher- 
stdhing  des  Gleichgewichts  tiägt  daigenige  Land,  sn  dessen  Gonsten 
man  den  Yersnch  der  Erpressung  fremder  Kapitalien  machte. 

Ebenso  wenig  wie  der  Staat  es  in  der  Hand  hat,  eine  An- 
leihe, die  er  im  Auslande  kontraliirt,  auch  im  Auslande  zu  er- 
halten, ebenso  wenig  hat  er  es  in  der  Gewalt,  zu  bewirken,  dass 
eine  inländische  Anleihe  anch  eine  inländische  bleibe.  Wird  in 
einem  Lande  Tom  Staate  zu  unproduktiven  Zwecken  Kapital  anf- 
gpsojzen  und  ist  das  Land  sonst  gut  regiert  und  in  steigender  Wohl- 
sinndsentwickeltinj^  begriffen,  so  entwickelt  sich  leicht  mittelst  eines 
Abüusses  der  Obligationen  nach  einem  fremden  Markt  ein  Zufiuss 
fremden  Ki^iitals,  um  das  Vacuum  wenigstens  theilweise  aussuftülen 
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and  durch  Hersteilling  eines  gleichmftssigeren  Kapitalstandes  auf 

den  verschiedenen  Markten  die  Bedingungen  des  Produktenaus- 
tausches wieder  herzustellen.  So  sind  zwei-  bis  dreihundert  MüL 
Dollars  Anleibepapiere  der  Yeremigten  Staaten  nach  Europa  ge- 
strömt als  Bewtfilnng  Yon  Yorrftthen,  die  entweder  der  Krieg  anf- 
branchte  oder  die  firiedliehe  Arbeit  prodnktiT  verwendete,  nnd  Inl- 
den  nun  eine  auswärtige  Anleihe  der  Vereinigten  Staaten,  ohne 
dass  die  Unionsregiening  je  direkt  den  Versuch  gemacht  hätte, 
eine  Anleihe  in  Europa  aufzulegen,  oder,  um  die  Umsiedlung  za 
begünstigen,  die  Zinsscheine  in  £nropa  einlösen  zn  lassen. 

Der  in-  und  der  anslfadische  Kapitalmarkt  steht  den  Begle> 
rangen  wie  den  GeseUschaften  von  internationalem  Rafe  f&r  ihre 
Anleihen  stets  so  weit  zu  Gebote,  als  disponibles  Kapital  vorhanden 
ist  und  die  Neigung  hat,  in  die  Hände  des  Borgers  zu  fliessen. 
Macht  also  eine  Regierung  eine  aoswärtige  Anleihe  und  gelingt 
dieselbe  ihr  ganz  oder  theilweise  so,  dass  wirklich  ein  Kapitalao- 
floss  aus  dem  Anslaade  stattfindet,  so  hat  die  Begierong  nicht  etwa 
ihrem  Lande  neue  Kapitalqnellen  eröffnet  oder  Kapitalien  zuge- 
führt, die  ihm  sonst  nicht  zu  Gebote  gestanden  haben  würden,  sie 
bat  vielmehr  eine  der  Kapitalquellen,  die  ihrem  Lande  sonst  zn 
produktiven  Zwecken  za  Gtebote  gestanden  haben  wflrde,  za  an- 
produktiven  Zwecken  ausgeschöpft.  Aach  dnrch  die  im  Auslände 
kontrahirte  Anleihe,  deren  Obligationen  im  Aaslande  bleiben  imd 
Kapital  aus  dem  Auslande  lierüberleitcn ,  absorbirt  die  Regierung 
die  dem  Inlande  für  produktive  Zwecke  zu  Gebote  stehenden  Mittel 
zu  unproduktiver  Aufzehrung.  Das  Kapital,  weiches  die  auswärtige 
Anleihe  der  Regierang  herüberzieht,  kann  nnn  vom  Privatveri^^ 
nicht  mehr  za  seinen  produktiven  Zwecken  herlhbergezogen  werden, 
während  es  sich  demselben  ebne  Dazwischenkunft  der  auswärtigen 
Anleihe  zu  Gebote  gestellt  haben  würde.  Als  der  österreichische 
Finanzminister  die  90  Millionenanleihe  in  Paris  auflegte,  wurden 
dem  österreichischen  Markte  die  Kapitalien,  welche  ihm  im  Wege 
des  Ankaufe  österreichischer  Aktien  und  Obligationen  kreditiit 
worden  waren,  wieder  entzogen.  Hfttte  ein  solcher  Kreditnezos 
nicht  zuvor  bestanden,  so  würde  die  österreichische  Regierung* 
durch  jene  Anleihe  den  österreichischen  Eisenbahngesellscbaften 
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die  Mügliclikcit  verschränkt  haben,  durch  Ausgabe  von  Prioritiiten 
eben  so  viel  Kapital  vom  französischen  Markte  an  sich  zu  ziehen. 
Auch  die  auswärtige  Anleihe,  welche  auswirtiges  Kapital  herein- 
fthrt,  wird  ans  den  Mittehi  entnonunen,  welche  dem  Markte  des 
betreffenden  Staates  gegenwärtig  m  Gebote  stehen,  sie  belastet 
die  Gegenwart  des  betreffenden  Landes.  Für  das  unmittelbare 
Emptiuden  des  Inlandes  besteht  zwischen  der  ausländischen  An- 
leihe, die  im  Auslände,  und  der  inUndischen,  die  im  Inlande  bleibt, 
nur  der  Unterschied,  dass  in  einem  Falle  die  vorhandenen  Mittel 
geschmälert  werden,  während  der  Zufluss  neuer  offen  bleibt,  wäh- 
rend im  andern  Falle  die  vorhandenen  Kapitalmittel  ungeschmälert 
bleiben  und  nur  der  Zufluss  neuer  verhindert  wird.  Es  ist  ein 
Unterschied,  wie  der  zwischen  dem  dAmnnm  emergens  und  dem  lucrum 
cessans,  ein  Unterschied,  der  nur  für  das  subJektiTe  Gefiihl,  nicht 
ftr  die  wirthschaftüche  und  Kulturentwickelnng  ein  solcher  ist 
Wir  würden  hiernach  unsere  Betrachtung  der  auswärtigen  An- 
leihen auf  eine  Betrachtung  der  Wirkungen  intertiationaler  Ver- 
schuldung zurückführen  können,  wenn  wir  nicht  einen  Einwand 
gegen  die  vorstehende  Auseinandersetzung  wenigstens  formell  gelten 
lassen  mOssten. 

Es  ist  die  Möglichkeit  denkbar,  dass  eine  auswärtige  Anleihe 

dem  Inlande  Kapitalien  zuführe,  welche  ihm  sonst  vorenthalten 
geblieben  sein  würden,  wenn  nämlich  auf  dem  betreffenden  aus- 
ländischen Markte  Kapitalien  disponibel  sind,  welche  irgendwohin 
nach  dem  Auslande  abfliessen  wollen  und,  wofern  nicht  nach  die- 
sem, nach  irgend  einem  andern  Markte  abfliessen  würden,  und 
wenn  zugleich  der  Staat,  um  diese  Kapitalien  an  sich  zu  ziehen, 
einen  Zinsfuss  bietet,  den  der  Privatverkehr  desselben  Landes  nicht 
geboten  haben  würde.  In  diesem  Falle,  für  den  nur  unter  ganz 
besonderen  Konstellationen  die  Möglichkeit  gegeben  ist,  kann,  ab- 
strakt genommen,  durch  die  auswärtige  Anleihe  behufe  unproduk- 
tiver Venehmng  ein  EapitahEufluss  vermittelt  werden,  der  sonst 
nicht  stattgefunden  haben  wOrde,  und  es  ist  nun  zu  untersuchen, 
ob  und  in  wie  weit  das  schuldende  Land  sich  hierbei  besser  steht 
als  es  sich  stehen  würde,  wenn  die  gleiche  Anleihe  als  eine  inländische 
kontiahirt  und  lediglich  im   InUnde  au^ebracht  worden  wäre. 
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Es  muss,  damit  ein  solches  Ergebniss  mö^ich  sei,  Torao^ 
setzt  werdeu,  dass  die  oben  gezeichnete  Verschiebung  der  Schuld- 
papiere des  borgenden  Staates  und  Marktes  nicht  stattfinde,  dass 
vielmehr  der  borgende  Staat  nach  dem  darleihenden  Markte  Schuld- 
Obligationen  sende  und  dagegen  Kastel  in  Ctestalt  von  Voirtlhen 
empfiftDge,  seien  dies  nun  Vorrftthe  von  Befriedigungsmitteln  oder 
von  Werkzeugen  oder  von  EdehTietallcn.*)  Diese  Vorrilthe  treten 
in  den  Verbrauch  des  borgenden  Älarktes  ein,  und  dafür  werdea 
ebenso  viele  Vorrftthe  von  dem  Staate  unproduktiv  verbraucht. 
Man  kann  also  sagen:  der  Markt  des  borgenden  Staates  vertieft 
nichts  von  dem  in  seinem  Hanshalte  thfiligen  Ka^tal,  desn  mm 
unproduktiv  verbraucht  wird,  das  ist  theils  emgefbhrt  oder  wird 
durch  eingeführtes  Kapital  ersetzt;  und  zwar  tiudet  die  Kapital- 
einfuhr unter  Verhältnisseu  statt,  welche  die  Möglichkeiti  das&  ohne 
die  Anleihe  gleichseitig  durch  andere  Vermittelung  ebenso  viel  au- 
ländisches  Kapital  zu  produktivem  Verbrauch  eingeströmt  sein  würde, 
ausschliessen;  die  jfthrlichen  üeberschttsse,  wdcbe  dieses  Kafntal 
im  Vülkbhaushalte  erzielt,  reichen  hin,  die  Zinsen,  welche  nach 
dem  Auslande  zu  zahleu  bind,  zu  decken,  werfen  möglicher  Weise 
einen  Ueberschuss  über  dieselben  ab,  der  dem  Volkshaushalt  zu 
Gute  kommt;  endlich  bleiben,  so  weit  das  zugefilhrte  Kapital  reicht» 
die  Mittel  und  die  Gelegenheit  zur  Arbeiterbeachflftiguiig,  trotz  des 
zugleich  vorkommenden  unproduktiven  Verbrauchs,  ungeschmälert 
Diese  Rechnung  fällt  scheinbar  sehr  zu  Gunsten  einer  auswärtigen 
Anleihe  aus.   Indess  müssen  wir  sie  näher  prüfen. 

Der  Staat,  welcher  im  Auslande  eine  Anleihe  abschliesst» 
sucht  dort  nicht  die  Vorrftthe,  welche  er  nnprodoktiv  vefMhveo 
will,  sondern  die  Tauschmittel,  durch  welche  er  die  .Vorrftthe  da 
kaufe,  wo  sie  rechtzeitig  und  am  wohlfeilsten  zu  haben  sind.  Nun 
wehrt  sich  der  Handel  immer  nach  Kräften  gegen  den  Transport 
von  Edelmetallen,  er  ist  immer  bestrebt,  wo  ein  solcher  vorbe» 
reitet  ist,  seine  Waaren  für  die  £dehnetalle  sn  snbstituren  imd 


*)  Ueber  die  Wahrsohoinlichkeit,  dass  die  Mehreinfuhr  sich  unter  sol- 
chen Umätäiukn  grösstuathoda  wieder  in  eine  Minderautfuiur  umwandle^ 
vergleiche  weiter  unten.  YarL 
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die  Erfiülaug  der  Geldverpflichtungen  durch  Wechsel  zu  vermitteln 
—  es  sei  denn,  dass  die  Edelmetalle  selbst  za  gewölinlicher  Hau- 
delswaaie  geworden  sind,  wie  in  dem  Verkehr  mit  den  Goldlftndem 

nnserer  Tage.  Man  wttrde  also  voraussetzen  müssen,  dass  durch 
die  Bewegung  der  Wechselkurse  der  Handel  zum  Import  aus  dem 
darleihenden  in  das  borgende  Land  aufgemuntert  werde,  oder  viel- 
mehr so:  der  ümstand,  dass  der  Staat  dorch  das  Anieihegescbaft 
einen  ansserordentlichen  Tranai»ort  von  EdelmetaUen  ans  dem  dar- 
leihenden Lande  in  das  borgende  veranlassen  mOcbte,  macht  Wech- 
sel, die  auf  den  borgenden  Markt  lauten,  auf  allen  Märkten  zu 
einem  ge^^uchten  Artikel,  die  Kurse  steigen,  gewähren  beim  Import 
von  Vorräthen  in  das  borgende  Land  einen  Extravortheil,  und  da- 
durch vollzieht  sich  ein  Import  von  allen  möglichen  Märkten  ans 
m  das  borgende  Land,  nnd  so  weit  ein  solcher  ausserordentlicher 
Waarenimport  stattfindet,  so  weit  wird  die  Zahlung  der  Anleihe- 
valuta nicht  durch  Edelmetalle,  sundern  durch  Waarcn  beglichen, 
vermöge  der  Wechselarbitage  steht  der  darleihende  Markt  darüber 
mit  den  übrigen  Märkten  in  Abrechnung.  —  Die  andere  Alter- 
native, dass  dorch  dieselbe  Gestaltong  der  Wechselknrse,  die  den 
Import  vortheilhaft  macht,  ebenso  gut  anch  der  Export  verhindert 
werden  kann,  so  dass  dem  borgenden  Lande  Vorräthe  verbleiben, 
welche  sonst  expurtirt  sein  würden,  lassen  wir  hier  ausser  Be- 
tracht, weil  wir  die  Wirkungen  darstellen  wollen,  welche  sich  anter 
den  gttnstigsten  Voraussetzungen  ergeben. 

Die  Waarenvorräthe,  deren  Import  nach  unserer  Yoraussetzung 
durch  die  Anleihe  künstlich  vermittelt  wird,  können  Yorrftthe  von 
Werkzeugen  oder  von  Gegonstündcn  des  allgemeinen  unmittelbaren 
Verbrauchs  sein,  oder  auch  Gegenstände  der  bezweckten  unpro- 
duktiven Konsumtion. 

Das  sie  in  Werkuuffm  ftlr  die  Produktion  bestehen,  ist  nicht 
leicht  vorauszusetzen,  da  das  borgende  Land  keine  Yeranlassung 
hat,  in  besonderem  Umfanirc  neue  rrüdnktionsuntcrnehniungen  zu 
beginnen,  so  weit  nicht  eben  die  Naclifrage  für  den  unproduktiven 
Verbrauch  eine  Erweiterung  gewisser  Produktionsuntemehmungen 
vorllbergehend  verlangt  Es  werden  also  vorzugsweise  Ctegenstftnde 
des  unmittelbaren  Verbrauchs  dngefthrt  werden.  Durch  diesen 
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ZaflusB  TOD  Vorräthen,  dessen  unmittelbare  Yeraulassnng  nicht  <Ue 
Nachfrage  nach  Yorrftthen,  sondern  das  Angebot  Ton  Wechseln 
auf  das  Ausland  bildet,  erlangt  also  das  borgende  Land  den  yo^ 

theil,  dass  seine  VerbrauchsxoTTiithe  vergrössert  werden,  die  un- 
produktive Kunsumtioii  also  ^cinL'  Vorräthc  weniger  angreift,  als 
es  der  Fall  sein  würde,  wenn  die  Anleihe  im  lolande  ko&lra- 
hirt  wftre. 

Ist  nun  dieser  ausserordentliche  Zuschoss  eine  volle  Kompen- 
sation für  einen  gleich  grossen  Abzug,  der  durch  die  unprodnktife 

Konsumtion  veraulus^t  wird?  Scheinbar  ja.  in  NVahrheit  nein.  ^Vi^  , 
mübsen  hier  daran  erinnern,  dass,  wenn  eine  unproduktive  Kon- 
sumtion ohne  solchen  gleichzeitigen  ausserordentlichen  Zufloss  statt- 
findet, eine  unproduktive  Konsumtion  also,  welche  die  heuniseben 
Yorräthe  angreift,  dass  dann  die  Bflckwurkung  dieser  Schmilfinmg 
der  Bestände  den  allgemeinen  Verbrauch  des  Landes  in  Folge  der 
Verminderung  tles  Angebots  von  Vorräthen  zu  einer  grösseren 
Oekonumie  zu  veranlassen  ptiegt,  uud  dass  hierdurch,  so  weit  nicht 
eine  besoluränckende  Rückwirkung  auf  die  Reproduktion  erfolgt, 
ein  Theil  des  unproduktiven  Verbrauchs  sofort  wieder  erqpait  wb^ 
ersetzt  wird,  indem  man  sich's  am  Munde  abspart.  Ein  grosser 
riieil  des  s.  g.  Luxu^ Verbrauchs  hat  allerdings  die  produktive  ^Vi^ 
kuDg,  dass  seine  Zuyanglichkeit^  die  Eitclkeitsbefriedigung  uud 
Ehre,  welche  mit  demselben  verbunden  ist,  die  Menschen  zu  grösseres 
Produktionsanstrengungen  veranlasst  Wird  indess  solcher  To^ 
brauch  aus  irgend  welcher  Veranlassung,  die  grossere  Sparstinkeik 
herbeiführt,  vortlbergchend  eingeschränkt,  so  vermindern  sich  ketoes- 
>vegs  die  proihiktiven  Anstrengungen.  Darum,  dass  der  Arbeiter 
oder  üaodwerker  oder  Kaufinann  oder  Fabrikant  der  schweren 
Zeiten  wegen  den  abgetragenen  Bock  einen  Monat,  einen  Sonuuer 
länger  trfigt,  als  er  sonst  gethan  haben  würde,  dass  er  einen  Whiter 
weniger  Gesellchaflen  giebt,  wird  er  nicht  weniger  eifrig  arbeiten 
un  i  produziren.  Die  Tuche,  welche  in  Folge  des  eingeschränkten  ' 
\  erbrauchs  auf  dem  Lager  bleiben,  werden  exportirt  und  holen  ^ 
vielleicht  Werkzeuge,  welche  als  kapitalische  Anlage  des  Ersparten 
die  Arbeit  produktiver  machen.  Jener  kflnstlich  vermehrte  Zofloss  j 
von  Yorrftthen  nun,  der  nicht  durch  die  freiwillige,  also  wirthr  | 
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schaltiicbe  ^^acMrage,  sondern  durch  die  Wohlfcilheit  fremder 
Wechsel  veranlasst  wurde,  hat  auf  der  andern  Seite  zur  Folge, 
dasY  weniger  Yeranlassung  zu  jener  aUgemelnen  Sparsamkeit  im 
Yerbrauch  dntritt,  welche  das  einzige  Iffittel  bildet,  das  Uebel  der 
unprotl aktiven  Verzelirimg  Dach  Möglichkeit  zu  mindern  und  die 
Ersparniss  neuen  Kapitals  zu  beschleunigen.  Es  macht  sich  durch 
ein  Vorrat hsangebot,  welches  von  einer  natürlichen  und  wirthschaft- 
Hehen  Nachfrage  nicht  herbeigemfen  wurde,  im  Leben  des  Volkes 
die  Erscheinung  gdtend,  welche  im  Leben  des  Einzehien  eine  sehr 
alltägliche  ist,  die  nämlich,  dass,  wer  „auf  Borg''  numnt,  mehr  und 
unwirthschaftlicher  konsumirt,  als  wer  gegen  Baar  kauft.  Das  ist 
aber  schlimm  in  einer  Zeit,  wo  ein  nach  Möglichkeit  eingeschränkter 
persönlicher  Verbrauch  das  einzige  Mittel  ist,  das  unproduktiv  Ver- 
zdute  rascher  zu  ersetzen.  Die  kapitahnindemde  Wirkung  dieses 
minder  wirthsdiaftlicben  Verbrauchs  ist  von  don  stattgehabten 
Kapitalzutiuss  in  Abzug  zu  bringen. 

Ein  Theil  der  Anleihe  soll  in  Gestalt  von  Edelmetallen  in 
das  Land  strömen  —  welche  Wirkung  tritt  ein?  Die  Edelmetalle 
gehen  aus  den  Hftnden  der  Regierung  durch  Ankauf  der  zum  un- 
produktEven  Verbrauch  bestimmten  G^nstinde  oder  Leistungen  in 
den  Verkehr  Aber,  der  mm  plötzlich  eine  Vermehrung  seiner  Kassen- 
vorrathe  i?i)ürt.  Der  „Geldmarkt"  wird  williger,  die  Kauflust  leb- 
hafter, und  das  dauert  so  lange,  bis  die  Kassenvorräthe  wieder 
nach  dem  Auslande,  welches  sie  hergab,  abgeflossen  sind.  Dieser 
Zustand  ist  allerdings  ebi  willkonamener.  Die  auswärtigen  Kapi- 
talien machen,  wie  die  Wiener  Begierungspresse  sagt,  den  inUndi- 
schen  Konkurrenz ,  der  Zinsf uss  sinkt  —  so  lange  es  eben  dauert. 
Aber  ist  denn  ein  niedriger  Zinsfuss  für  ein  Land,  welches  Mangel 
an  Kapital  leidet,  eine  Wohlthat?  Ist  die  aus  solcher  ktlustlichen 
Ermässigung  des  Diskonto's  hervorgehende  Anregung  ein  Vortheil? 
—  Mit  Nichten!  Je  niedriger  der  Zinsfiiss,  desto  schwächer  der 
Reiz  zum  Kapitalisuren,  um  so  stärker  der  Anreiz  zu  Vorrathsan* 
kaufen,  Speicherungen,  Spekulations-  und  anderen  Unternehmungen, 
zu  welchen  die  nachhaltigen  Mittel  fehlen,  und  welche  fehlschlagen, 
wenn  der  niedrige  Zinsiuss  einer  künstlich  erzeugten  und  deshalb 
rasch  vorlkbeigehenden  Koijunktur  entspringt  Dieser  ganze  yor^ 
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übergehende  Kitzel  veranlasst  den  Schein  wirthschaftlicher  Lebeo- 
digkeit  und  Wohlhabeiüieity  zu  einer  Zeit  wo  zur  Herbciführuiig 
der  Bothwendigeit  Einschrilnknng  des  Verbfauchs  eher  eiii  krftftiger 
Ausdruck  der  wirUichen  Lege  wOnschenswerth  ist.  Er  bewirkt 
eine  stärkere  Terzehrong  and  ndndere  Kapitalisirung,  als  stattge- 
funden hätte,  wenn  die  Anleihe  im  Inlande  kuntrahirt  wäre  und 
Knappheit  des  Geldmarktes,  Beengung  des  Absatzes,  Dämpfung  der 
Yerbrauchslust  herbeigeführt  hätte.  Es  bewährt  sich  wieder  im 
wirthschaftlichen  Leben  des  YoUros  die  im  Leben  des  Einzelnea 
alltägliche  Er&lining,  dass  erborgtes  Geld  dch  rascher  and  nn- 
wirthschaftlicher  ausgiebt,  als  erworbenes,  und  auch  in  diesem  Fall 
ist  der  aus  verminderter  Sparsamkeit  hervorgehende  Abzug  von  dem 
effektiven  Betrage  des  Kapitalzuflusses  zu  macheu,  aus  dessen  Zinsen 
die  Anleihereute  nach  dem  Auslande  bestritten  werden  soll. 

Haben  wir  eine  IdlnstUcbe  Kombination  von  Umständen  vor- 
anssetaen  mtkssen,  um  nur  erst  einen  durch  eine  auswärtige  An- 
leihe vennittelten  amwwdwäißkm  Kapitalnifluss  als  möglich  an 
denken,  so  mnss  eine  ebenso  kOnstliche  Kombination  von  ÜmständeQ 
fortdauern,  wenn  nicht  Uber  kurz  oder  laug,  nocli  che  die  Anleihe 
im  Wt'ge  der  allmäligon  Amortisation  getilgt  ist,  ein  eutsprecheuder 
Kapitalrtlcktiuss  in  das  Ausland  eintreten  soll;  denn  dort  ist  durcb- 
den  unter  der  Herrschaft  von  Ausnahmeverbältnis&en  erfolgten 
Ki^itaiabfluss  eine  Störung  des  Gleichgewichts  swischen  Kapital» 
nachfrage  and  Kapitalangebot  erfolgt,  und  das  Gleichgewicht  sucht 
sich  stets  wieder  bmusteUen.  Aber  nehmen  wir  einmal  an,  eine 
Kombiuation  der  Verhältnisse,  welche  jenen  ROckflnss  hindert,  trete 
ein  und  dauere  unverändert  40  oder  50  Jahre  fort  —  offenbar 
eine  der  unwahrscheinlichsten  Voraussetzungen,  die  man  nur  er- 
finden kann,  aber  die  einage,  «nter  der  sich  das,  was  man  mit 
auswärtigen  Anleihen  erreiche  zu  können  mehit,  so  weit  dies  Ober^ 
haupt  in  abstrakte  m^ch  ist,  auch  wirklich  vollsieht 

Dass  unter  diesen  Umständen  die  Nachtheile,  welche  die 
-Gegenwart'  unseres  Volkshaushalts  erleidet,  bei  weitem  nicht  in 
dem  Maasse  vermindert  werden,  in  welchem  ausländische  Vorräthe 
zuströmten,  haben  wir  nachgewiesen.  Dagegen  werden  die  Lasten 
der  „Zukunft"  erheblich  veigrössert 
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Um  den  vorausgesetzten  ausserordentlichen  Kapitalznfluss  zu 
vmnüidn,  nrasste  der  versprochene  Zins  höber  sein,  als  das  Ka* 
pitai  in  sdner  Hehnath  erlangen  konnte,  höher,  als  der  diesseitige 

ünteraehmungsgeist  ihn  dem  Auslande  gleichzeitig  zu  bieten  ver- 
mochte. Soll  die  ausserordentliche  Dislokation  der  Kapitalien  sich 
nicht  wieder  rückgängig  machen,  so  mass  dies  Verhältiiiss  so 
Ueibmi^  dass  heisst,  es  mosa  ein  höherer  Zins  fariwäkrend  fttr  die 
answfirtJge  Anleihe  genhlt  werden,  als  der  Heimathsmarkt  des 
Kapitals  sn  erzielen,  als  der  Untemehmnngsgeist  des  borgenden 
Marktes  zu  bieten  vermag.  Denn  in  dem  Augenblicke,  wo  der 
Heimathsmarkt  des  Kapitals  höhere  Zinsen  zu  erzielen  vermag, 
gehen  die  Obligationen  an  den  borgenden  Markt  zurttck  und  das 
Kapital  strömt  wieder  ab,  and  in  dem  Angenblicke,  wo  der  Unter* 
nehmnogsgeist  des  borgenden  Landes  dem  Aaslande  gleiche  Zinsen 
bieten  kann,  würden  ja  die  Umstände  eingetreten  sein,  durch 
welche  ein  Kapitalzufluss  zu  produktiver  Verwendung  herbcisefülii-t 
werden  könnte,  der  nun  durch  die  auswärtige  Anleihe  zu  unpro- 
duktiver Yerzehrung  antezipirt  sein  wQrde. 

Die  Yoraassetzung  also,  dass  die  Zmsen,  welche  ftr  das  er- 
borgte Kapital  in  das  Ansland  gezshlt  werden  müssen',  dareh  den 
Ertrag  des  von  der  unproduktiven  Konsumtion  verschont  geblie- 
benen einheimischen  Kapitals  gedeckt  werden,  trifft  keineswegs  voll- 
ständig zu.  Es  muss  permanent  ein  Zuschuss  gezahlt  werden, 
eia  Zuschass,  der  von  der  jahrliehen  Kapitalvermehnrng  in  Ab- 
eug  kommt. 

Bei  der  inländischen  Anleihe  werden  die  Snmmen,  welche 
jährlich  für  die  Zinsen  und  Amortisationsquoten  durch  Steuern 
aas  dem  Yolkshaushaite  entnommen  werden,  durch  die  Zins-  und 
Amorttsatkmszahhmgen  demselben  zorllckgegeben.  Es  wechsehi  die 
Anweisangen  anf  die  vorhandenen  Yorrftthe  die  Eigenthftmer,  im 
üebrigen  bleibt  das  Yerhflitniss  zwischen  Anweisangen  und  Yor^ 
rätbcn  dasselbe  und  die  Wirthschaft  des  Marktes  mit  seinen  Vor- 
räUien  bleibt  ungestört  Opferten  bei  Kontrahiruug  der  Anleihe 
die  Gläubiger  die  Anweisangen  auf  Vorräthe,  weiche  sie  in  Gestalt 
TOD  Ersparnissen  besassen,  dem  allgemeinen  Besten,  so  werden  sie 
jetst  aas  den  Mitteln  der  Gemeinschalt,  welche  von  Allen  aolge- 
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bracht  werden,  entschädigt.  Die  Produktion  von  Yorrathen  geht 
ungestört  nach  den  BedOrfoissen  des  Haushalts  vor  sich,  der  Unter- 
schied im  Ganzen  ist  nur,  dass  der  Haushalt  mit  vmi^et  Kapilal 
arbeitet 

Anders  gestaltet  sich  das  Vcrhältniss  bei  der  auswärtigen  An- 
leihe.   Was  an  Jahreskosteu  der  Anleihe  dem  Volkshaushalt  durch 
höhere  Steuern  abgenommen  wird,  das  wird  nach  dem  Aushuide 
gezahlt,  und  so  durch  Yermittelung  der  Stenern  ein  penniientflr 
Kapiialabßuss  organisurt    FOr  den  Haushalt  des  Yolkes  and  die 
Steuern  als  wirkliche  Kapitalsentziehung  eine  ungleich  empfindlidien  | 
Last,  als  bei  der  inländischen  Anleihe,  wo  sie  blos  eine  andere 
Dislokation  unzerstörter  und  unentzogener  Vorräthe  darstellten.  , 
Bei  jeder  neuen  Zinszahlung  empfindet  der  Markt  diese  Kapitsls* 
entziehuug  als  eine  Yermindemng  des  Erfolges  der  prodDurenden 
Thätigkeit,  und  wenn  auch  materidl  mehr  Kapital  in  dem  ToQbp 
hauohaUi.'  arbeitet,  als  es  bei  einer  inländischen  Anleihe  der  Fall 
sein  wtlrde,  so  übt  diese  Empfindung  schwächereu  Erfolges  wirth- 
schafUicher  Anstrengungen  eine  nicht  zu  unterschätzende  materielle 
und  moralische  Einwirkung.   Während  der  Verzinsongs-  und  Til- 
gungsperiode der  inlandudim  Anleihe  arbeitete  der  Yolkshanahstt, 
wie  wir  sahen,  mit  geringerem  Kapital  und  vollem  Ueberstkmj 
bei  der  auslmdischen  arbeitet  er  mit  grösserem  Kapital  und  q(' 
ringerem,  um  das  jährlich  nach  dem  Aaslande  abzugebende  Kü- 
pital  verkOrztem  Uebersehtua.    In  jenem  Falle  sehen  wir  ungs- 
hemmten  Aufschwung  zum  Besseren,  rasche,  merUidie  Steigemng 
des  YYohlstandes,  lohnende  Anstrengungen,  in  diesem  Falle  gehemnle 
Entwickelung,  stagnirende  wirthschaftliche  Zustände,  verkümmerte 
Erfolge  der  Arbeit.    Nun  ist  es  eine  bekannte  Thatsache,  dass  es 
kein  grösseres  Wohlbefinden  giebt,  als  wenn  man  sich  täglich 
besser  befindet   Denn  das  Befinden  ist  etwas  relatives  und  der 
Mensch  ndsst  das  Heute  mit  dem  Maassstabe  des  dosten,  ün 
Volksleben  übersetzt  sich  diese  Erschdnung  in  die  analoge,  dass 
die  arbeitenden  Klassen  nie  besser  situirt  sind,  als  bei  rasch  ' 
steigendem  Kapital  des  Volkshaushalts.    Denn  bei  unverkürztem 
Kapitalwachsthum   steigt   die  Nachfrage  nach  Arheitsleistungon 
rascher  ab  das  Angebot  und  die  steigenden  Löhne  eneugen  das 
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Gefühl  waclisetiden  WoMbeüadeDS,  reichlich  lohneudcr  Austreugimg. 
Die  natftrliche  VolksvemeliniDg  und  das  natOrliche  Kapitalwachs- 
thum  laufen  so  neben  einander,  dass  letzteres  rascheren  Schrittes 
▼orsehreitet  und  mithin  einen  Uebersehuss  Iftsst,  nm  das  Wohlbe- 
finden der  wachsciiileu  Bevölkerung  zu  steigern.  Die  nach  dem 
Auslände  zu  zahlenden  Zinsen  und  Amortisationsquoteu  gehen  von 
dem  natOrlichen  Kapitalwachsthum  dieses  Landes  ab,  während  die 
BevOlkerang  das  Streben  hat,  sich  so  zu  Termehren,  als  filnde  auf 
diesem  Markte  das  natürliche  Eapitalwachsthum  ungeschmälert 
statt.  Das  Gleichgewicht  zwischen  Kapitals-  und  Bevölkerungszu- 
nahme wird,  wenn  die  letztere  vorauseilt,  durch  Elend  der  niedrigst 
gelohnten  Arheiterklasse  und  frühes  Wegsterben  der  Kinder  her- 
gestellt Verlangsamung  des  1ia;piiaJtio€iehstkuma,  wie  sie  durch  die 
auswärtige  Verschuldung  herbeigeltihrt  wird»  erzeugt  also  grosseres 
Elend  bei  der  niedrigst  gelohnten  Arbdteridasse. 

Ist  also  bei  der  inländisclicn  Anleihe  der  tiefe  Eindruck  der 
Verminderung  des  Wohlstandes,  der  plötzlich  in  dem  im  Volks- 
haushalt  thätigen  Kapital  entstandenen  Lttcke,  einmal  Überwunden, 
so  ist  ftkr  die  ganze  folgrade  Periode  ungehemmter  wirthschaft- 
lieber  Entwickelung  und  reiche  üeberschttsse  erzielender  Arbeit 
das  "Wohlbefinden  der  Bevölkerung  ein  ungleich  grösseres,  und  die 
Produktion-thatigkeit  eine  zuver>ichtlichere  und  hoünungsreichcre 
und  darum  auch  produktivere  bei  der  inländischen,  als  bei  der 
auswärtigen  Anleihe. 

Die  Hemmungen  der  Fortentwidcelong,  weiche  sich  aus  der 
Verzinsung  und  Tilgung  der  auswärtigen  Anleihe  ergeben,  sind  um 
SU  ciuplindlicher,  als  sie  mit  pcrioilischcn  Störungen  der  Geld- 
marktaverhältnisse,  periodischen  Schwankungen  des  Tauschmittel- 
tcerthes  verbunden  sind.  Nachdem  der  durch  die  auswärtige  An- 
leihe unmittelbar  etwa  veranlasste  Zufiuss  von  Edehnetalien  vermöge 
des  unwiderstehlichen  Strebens  des  Verkehrs  nach  Gleichgewicht 
längst  wieder  abgeströmt  ist,  veranlassen  die  jährlichen  Zins-  und 
Kapitalzahlungon  eine  Neigung  zum  Abtius-^  edler  Metalle,  da  sie 
zu  den  die  Waarenausfuhr  durch  Waareneinfuhr  deckenden  Be- 
wegungen des  Handels  als  eine  Ausfuhr  hiozutreten,  der  keine 
Einfuhr  entspricht   Es  muss  Jedesmal  eine  Reaktion  eintreten, 
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um  an  die  Stelle  des  Geldabflusses  einen  Waarenabtluss  zu  setzei), 
eine  Reaktion,  die  sich  entweder  in  einer  Steigerung  der  IHsconto- 
sätze,  oder  in  einem  Rückgänge  der.  Waarenpreise,  oder  in  Beidem 
vollzieht.   Mit  der  Zeit  ent  wird  tüeh  die  inlftndische  Produktion 

so  umwandeln,  dass  sie  einen  Ueberschuss  von  Waaren  ohne  Rem- 
bours (Zinsscheiue  und  Obligationen  sind  filr  den  Yoll^shaushalt 
kein  Bembours)  an  das  Ausland  abgeben  kann,  d.  b.  sie  wird 
gogen  geringeren  Entgelt  arbeiten,  wird  auch  noch  die  Kosten  des 
behu&  der  Zins-  und  Amortisationssablnngen  nOthigen  Transports 
von  Waaren  in  das  Ausland  auf  ihre  Kappe  nehmen  müssen.  — 
Ein  haupt>iichliches  lliiidoniiss  der  Wiederherstellung  der  Yaluten- 
und  gesunder  industriellen  Verhältnisse  in  Oesterreich  liegt  in  der 
Kothwendigkeit,  jährlich  70—80  MiUionen  Zinsen  und  Kapital- 
rfickzaUnngen  an  das  Ausland  zu  entrichten.  Die  mühsam  durch 
den  Verkehr  etvra  hereingehraeliten  Edelmetalle  werden  stets  wie- 
der hinausgedrängt,  und  die  Wiedcranfüllung  der  Verkehrsadern 
mit  Edelmetallen,  die  unerlässliche  Voraussetzung  einer  Ordnung 
der  Geldverh&ltnisse,  wird  zur  Sisyphusarbeit,  oder,  wenn  man 
lieber  will,  zu  dem  Versuche,  das  Meer  mit  Sieben  aaszuschöpfeo. 
Aehnlich  steht  es  in  Russland,  und  ähnliche  VerhSltoisBe  haben 
früherbin  mehrere  Staatsbankerotte  herbeigeführt 

Die  Voraussetzung,  von  der  wir  bei  dieser  Feststellung  der 
dauernden  Wirkungen  einer  auswärtigen  Anleihe  ausgingen,  war  die, 
dass  dieselbe  im  Auslande  bleibe.  Wir  bemerkten,  dass  diese 
Voraussetzung  eine  Kombination  von  Verhältnissen  in  dch  begreift, 
die  nicht  immer,  oder  sagen  wir  lieber,  die  nie  dauernd  Stich  bllt 
Die  auswärtige  Anleihe  konstituirt  nicht  blos  eine  Schuld  des  bor- 
genden Staates,  der  in  den  Anleihebedingungen  die  Riickzahlungs- 
firisten  nach  seinen  finanziellen  Verhältnissen  bemessen,  oder,  wenn 
er  sich  die  vOUige  Fr^eit  der  Tilgung  vorbehält,  die  Rftcksshlnn- 
gen  nach  seinen  jeweilig  disponihlen  Ifitteln  einriditen  kann,  so 
dass  sie  keine  Unbequemlichkeiten,  geschweige  denn  Störungen 
verursachen:  sie  konstituirt  zugleich  eine  Verschtädunq  des  borgen- 
den Marktes,  und  dieser  ist  in  der  vollkommenen  Unmöglichkeit 
sieb  Rückzahlongsfristen  anszubedingen,  oder  die  Kückzahlnngen 
nach  seinem  Belieben  «inzurichten. 
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Bei  der  Betrachtmig  dieser  Seite  der  Frage  handelt  es  sich 
gar  Hiebt  bles  um  auswärtige  Afdeihm,  die  als  solche  ausdrück- 
lieh  und  absichtlich  kontrahirt  worden  sind,  es  handelt  sich  ura 
das  iigendwie  zwischen  zwei  Märkten  entstandene  Yerhältniss,  daa» 
der  eine  verzinsliche  Schuldobligatumen  in  Händen  hat,  die  mrf 
dem  andern  dommUrt  eind^  seien  dies  nnn  Staaftsobügationen  oder 
Pfandbriefe  oder  Eisenbahnobligationen  oder  Eisenbahnaktien  oder 
was  sonst  für  übertragbare  rententragende  Papiere.  Zwischen 
Oesterreich  und  Russland  einerseits  und  den  übrigen  Märkten 
Europas  andererseits  ist  dies  Yerhältniss  vielfach  dadurch  entstan- 
den, dass  die  Regierangen  Anleihen  im  AnsUmde  kontrahirteo, 
Tielfiich  ist  es  zwischen  diesen  Ländern,  nnd  ansschliesslich  «wi- 
schen den  Vereinigten  Staaten  mid  den  europäischen  Märkten  da- 
durch entstunden,  dass  die  Angehörigen  des  einen  Marktes  ihre 
Papiere  nach  dem  andern  hin  verkauften. 

Alle  diese  Papiere  dienen  ursprünglich  dazu,  Kapital,  welches 
noch  keine  Yeranlagnng  gefunden  hat,  in  die  Hände  des  Staates 
oder  einer  Gesellschaft  von  Unternehmern,  oder  yon  GmndbesitEem 
zu  bringen,  wo  es  dann  irgend  welche  Verwendung  findet,  die  das 
Kapital  nicht  mehr  disponibel  erscheinen  lässt,  sie  dienen  mit  an- 
dern Worten  dazu,  disponibles  Kapital  zu  absorbiren  und  festzu- 
legen. Haben  sie  diese  Funktion  6EftQit|  so  leben  sie  weitw  als 
Anweisnngen  auf  Zinsen  oder  Dividenden,  haben  als  solche  einen 
je  nach  den  Verhältnissen  wechselnden  Preis  und  üben  bei  der 
Uebertragung  von  der  einen  Hand  in  die  andere  die  Funktion, 
materielles  Kapital,  noch  nicht  veranlagtes  (Yorratli),  oder  auch 
bereits  veranlagtes,  aus  den  Händen  des  jeweiligen  Erwerbers  der 
Piq^iere  in  die  Hände  des  Veräusserers  zu  bringen,  sie  dienen  mit 
anderen  Worten  dem  KapitalumsatK.  Werden  sie  nnn  von  dem 
einen  Markte  nach  dem  andern  bin  yerkauft,  so  vermitteln  sie 
eine  Uebertragung  von  Kapital  von  dem  zweiten  Markte  auf  den 
ersten.  Möglich  bleibt  es  allerdings,  dass  das  Kapital,  für  welches 
SD6  einen  Eigenthumswechsel  veranlassen,  den  betreffenden  Markt 
nicht  veriaase.  Ein  Oestenraicher  kann  beispielsweise  in  Deutsch- 
land Grundbedts  erwerben  und  dafhr  Osterreichische  Papiere  in 
Zahlung  geben.    Der  Kegel  nach  werden  gegen  die  Papiere,  welche 
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von  dem  einen  Markte  nach  dem  andeni  verkauft  werden,  Vor- 
ritt he  von  dem  Markte,  der  die  Papiere  kauft,  auf  den  Markt 
übertragen,  welcher  die  Papiere  verkauft.  Für  das  Yerhältniss, 
welches  dadurch  zwischen  den  beiden  Mftrkten  entsteht,  dass  der 
eine  Papiere  in  Händen  hat,  ftr  welche  der  andere  die  Zinsen 
oder  Dividenden  aufbringt,  macht  das  (Geschäft,  dem  die  Papiere 
bei  ihrem  Uebergange  dienten,  keinen  Unterschied. 

Durch  solche  Uebertragung  von  Papieren  wird  unmittelbar 
eine  Person,  die  dem  einen  Lande  angehört.  Gläubigerin  einer  Per- 
son oder  eines  Institutes  oder  anch  Theilbaberin  einer  Untenieh- 
mung  in  dem  andern  Lande.  Zwischen  den  beiden  Marhtm  wird 
das  Yerhfiltniss  herbei  gefthrt,  dass  der  eine  dem  andern  Kapital 
gegeben  hat  und  dagegen  Zinsen  oder  Renten  Ton  dem  andern 
Markte  bezielit.  Dieses  Vcrhältniss  kann  ein  gegenseitiges  sein, 
wenn  der  Markt,  welcher  die  einen  Papiere  kaufte,  dafür  andere 
Papiere  nach  jenem  andern  Markte  verkaufte,  es  kann  auch  ein 
einseitiges  geblieben  sein  und  ist  ein  einseitiges  für  den  Ueber- 
schuss  Ton  Papieren,  die  der  eine  Markt  ?on  dem  andern  in  Bin- 
den hat.  Zwischen  den  bdden  Mftrkten  ist  durch  die  üebertra- 
gung  der  Papiere  des  einen  auf  den  andern  ein  Sehuldverhaltniss 
hergestellt.  Wie  es  entsteht  haben  wir  beschrieben.  So  lange  es 
dauert,  zahlt  der  eine  Markt  dem  andern  Zinsen  und  Renten. 
Aber  wie  erreicht  es  sein  Ende?  —  Das  ist  die  Frage,  die  uns 
hier  hanptsSchlich  beschäftigt 

Das  SchuldverhAltniss  zwischen  den  bdden  Mftrkten  kann 
möglicher  Weise  sein  Ende  erreichen  dadurch,  dass  der  Schuldner 
der  von  d*  m  einen  auf  den  andern  Markt  übertragenen  Paiüere 
die  Obligationen  allmiilig  amortisirt.  Es  kann  länger  danern,  wenn 
an  die  Stelle  der  amortisirten  neue  ähnliche  Papiere  treten,  durch 
welche  die  Valutenzahlung  zwischen  den  Einzelnen  vermittelt  wird, 
ohne  dass  Kapital  von  dem  ^en  Markte  auf  den  andern,  übergeht 
Es  kann  auf  diese  Weise  sich  verewigen  und  dadurch  denselben 
Charakter  gewinnen,  wie  wenn  der  eine  Markt  stiller  Theilbaber 
au  dt'u  Unternehmungen  des  andern  wäre. 

Nähme  dieses  Vcrhältni'=s  einen  verlas.slirJi  (lauernden  Charak- 
ter an,  so  könnte  es  für  den  borgenden  Markt  ein  vortbeiUiaftes 
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sein.  Wir  setzen  dabei,  wohlgemerlct,  yorans,  dass  dem  zafliessen- 
den  Kapital  nicht  eine  gldche  oder  gar  umfangreicbere  unproduk- 
tive Kapitalzerstönmg   entspricht.     Unter   dieser  Voraussetzung 
"Würde  dem  natürlichen  Waclisthum  seines  eigenen  Kapitals  in  üe- 
sUit  des  Ueberschusses,  den  er  über  die  Zinsrente  des  geborgten 
Kapitales  binans  erzielte,  ein  Zuwachs  hinzutreten.    Denn  von 
idbst  strömen  seine  Papiere  nnr  in*8  Ausland,  wenn  dort  der  Kurs 
höher,  also  der  Zinsfuss  niedriger  ist.     Er  erhielte  also  einen 
ausscrordontlichon  Kapitalzuwachs  gegen  niedrigeren  Zin^fiiss,  und 
dieser  Kapitalzuwaclis  könnte  ihm  nur  cntzogon  werden,  wenn  er 
selbst  die  Schuld  kündigte.   Sobald  freiiich  die  Bevölkerung  sich 
aaf  diesen  grösseren  Kapitalbestand,  dessen  Wachsthum  wegen  der 
nadi  anderen  Märkten  abfliessenden  Zinsen  ein  langsamer  ist,  ein- 
gerichtet hätte,  würde  ihr  dieses  langsamere  Wachsthum  ebenfalls 
wieder,  wie  in  dem  früher  betrachteten  Falle,  ein  Gefühl  der  Un- 
behaglichkeit  erzeugen,  aber  aus  der  F(Üle  der  Erzeugnisse  und  ohne 
Vennittelung  einer  Steuerlast  Stessen  sich  die  jährlichen  Abflösse 
leichter  ab,  als  ans  knappem  Kapitalbesitze  bei  druckender  Steuerlast 
Aber  das  Yerhältniss  kann  diesen  dauernden  Charakter  ver^ 
lässlich  gar  nicht  annehmen.    Was  bedeutet  denn  dieser  heutzutacre 
so  umfangreiche  und  lebendige  internationale  Verkehr  mit  Aktien, 
Staatspapieren.  Prioritäten  und  Pfandbriefen?  Er  bedeutet,  da$s 
füßr  derartige  JErzeugtdsee  des  KredUa  die  Sehranhe  des  naticnalen 
Marktes  gebrochen  ist,  dass  die  Nationen  sich  imter  einander 
Kredit  geben,  und  zwar  nicht  auf  Wunsch  oder  Befehl  der  Re- 
gierongen,  sondern  je  nach  Bedarf  und  Angebot.    Weil  das  Ver- 
tranen  zu  Regierungen  und  Privatuntemehmungen  über  die  Grenzen 
der  einzahlen  Nationen  hinausgreift,  weil  das  eine  Volk  dem  an* 
deni  zutraut,  dass  es  seine  Regierung  flberwachen  werde,  damit 
sie  zahlungsfähig  und  zahlungswillig  bleibe,  dass  es  die  Yertrauens- 
Würdigkeit  seiner  Unternehmungen  richtig  taxire  und  die  Gcscliäfts- 
fUhrung  derselben  scharfsiclitig  überwache,  weil  femer  die  Presse 
diesem  Vertrauen  eine  Statze  von  steigender  Verlftsslicbkeit  ge- 
wfthrt,  wen  endlich  die  Wohlfeilheit  und  Baschheit  des  Verkehrs 
der  Personen  es  leieht  macht,  dem  Vertrauen  durch  Autopsie  Be- 
währung zu  schafien,  sogar  an  den  Aufsichtsräthen  anonymer  Gc- 
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seUsohaliten  in  andereo  L&ndem  sich  za  beÜMiUgeD,  so  sind  Actim 
und  öffmäUe^  Sehuldjyapiere  mn  Oegenstand  du  wtmuiitumih 

len  Handels  geworden.  Und  dieser  internationale  Verkehr  mit 
Börseneffekten  hat  nicht  blos  die  Bedeutung,  dass  er  hier  dem 
Kapitalisten  zu  einer  soliden  oder  spekulativen  Kapitalanlage  verhilft, 
dort  demKapitalbedttrftigen  mit  Mitteln  unter  die  Arme  greift,  sonden 
auch  die,  dass  or  in  den  TauMAvirÄssAr  Naiionm emlmehitton»' 
portahUs  und  leiehi  zu  gpeiehemdea  EUmmt  hineinbringt,  mkbM 
zur  Ausgleichung  mannigfacher  Schwankungeu  und  Lücken  dient 
Wenn  Amerika  Millionen  Fünfzwanziger  nach  Europa  expor- 
tirt,  so  bedeutet  cUis,  dass  es  in  der  Lage  ist,  mehr  Yorräthe  za 
importiren,  als  es  für  den  Aiigenl>lick  mit  m  eiportvenden  V(»^ 
r&then  zu  decken  vennag,  dass  es  daher  den  üebersctan  uf 
Kredit  nimmt  Kommt  ttber  Wochen,  Monate  oder  Jahre  —  irer 
kann  das  im  Voraus  wissen?  —  Europa  in  die  Lage  mehr  impor- 
tiren zu  müssen,  als  es  mit  eigenen  Yorräthen  bezahlen  kann,  so 
deckt  es  den  Ueberschoss  der  Importe  dadurch,  dass  es  die 
amerikanischen  Papiere  ezportirt,  d.  h.  dass  es  den  gewilirtai 
Kredit  kündigt.  Hiebt  Uos  zwischen  Enropa  nnd  Amerika,  such 
zwischen  den  einzelnen  Mftrkten  Europas  bilden  die  BörseneisktSD 
ein  sehr  bequemes  Ausgleichungsmittel  für  den  Vorrathshandel. 
Bedarf  Frankreich  Galizischeu  Weizens,  für  den  es  Zahlung  in 
Waaren  nicht  leisten  kann,  so  schickt  es  «Autrichiens'*  nach  WiflD, 
die  dort  als  «Franzosen*  apkommen,  nnd  der  Ihsthikt  der  B0fse% 
der  dasselbe  internationale  Papier  —  die  Osterreichischen  Staats* 
bahnaktien  —  an  jedem  Platze  als  Einwanderer  von  dem  andern 
Platze  her  bezeichnete,  gewährt  durch  diese  Bezeichnung  einen 
Einblick  in  die  Funktionen  dieses  weltbürgerlichen  Papiers,  welches 
alle  Tage  seine  Nationalitftt  wechselt  Herr  Fattsrßon,  der  jflagst 
dnen  Ton  wen^  Sachkenntniss  sengenden  Anfsatz  Ober  den 
der  Banken*"  geschrieben  hat,  glaubt  den  Stein  der  Weisen  in 
dem  Projekte  einer  internationalen  Bank  für  Europa  gcfimden  zn 
haben,  welche  den  internationalen  Kreditverkehr  durch  internationales 
Zu-  und  Abschreiben  gegen  Hinterlegung  nationaler  Sicherheiten 
vermitteln  soll  Dieser  internationale  Kredit?erkehr  ist  schon  im 
besten  Gange,  er  bedarf  keiner  monopolistisoh-bOreankratischen  In- 
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stitutiou,  welche  die  Dienste  nur  halb  und  nur  mit  neuen  Gefahren 
leisten  wUrde,  die  jetzt  ein  rühriges,  ka^jitalreiches  Arbitrage" 
geadiä/t  ganz  ausgezeichnet  versieht  Die  kapitalbedttrfdgen  Tölker 
sind  eifrig  bemfiht,  dieses  internationale  Ansgleichongsgeschfift  mit 
den  nöthigen  Waaren  zn  versehen.  Den  nm&ngreichsten  Markt 
für  ihre  l'apiere  hat  die  nordamerikanische  Union  sich  während 
des  vierjährigen  Bürgerkrieges  erohert.  Nächst  ihr  liabcn  Oester- 
reich und  Russland  den  grössten  Markt,  und  hinter  ihnen  kommt 
das  neue  Königreich  Italien.  Die  wirtbscbaftlich  kräftigsten  Völker, 
das  englische,  das  französische  und  das  deutsche  haben  für  ihre 
Papiere  den  kleinsten  Markt,  sie  heschrflnken  sich  fast  auf  den 
nationalen.  Und  das  ist  wieder  sehr  natürlich,  denn  das  Geschftfl; 
der  Emission  internationaler  Papiere  ist  ein  gewagtes  Gci-chüft  und 
daher  nur  für  solclie  Länder  einladend,  welche  in  ihrer  wirthschaft- 
lichen  Entwickeluug  zurückgeblieben  oder  zurückgeworfen  sind  und 
daher  Kapital  an  sich  ziehen  müssen,  wie  sie  nur  können,  wenn 
auch  nur  yortthergehend,  wenn  auch  mit  hohem  Risiko. 

Das  Risiko  bei  der  Emission  internationaler  Papiere  beruht 
auf  einem  Naturgesetze,  vermöge  dessen  ein  jedes  solches  Papier 
in  jedem  Momente,  wo  der  Markt,  welcher  es  aufnahm,  sich  aus 
irgend  welcher  Veranlassung  desselben  zu  entledigen  sucht,  nach 
der  üeimath  zurückstrebt. 

Dieses  Heimweh  der  internationalen  Fapiere,  welches  jedem 
aufinerksamen  Beobachter  der  Börsenbewegungen  in  unserer  Epoche 
des  internationalen  Kredits  aufsefallen  sein  muss,  worin  findet  es 
seine  Ursache? 

Wir  müssen,  um  diese  aufzusuchen,  daran  erinnern,  dass  die 
einmal  emittirten  Papiere  Mittel  der  Kapitalübertrn(junii  von 
Hand  zu  Hand  bilden.  Wenn  die  Inhaber  disponibles  Kapital  be- 
dürfen, so  bringen  sie  ihre  Papiere  auf  den  Markt.  Es  ist  klar, 
dass  die  verkaufenden  Inhaber  sich  dort  in  das  Kapital  theilen 
müssen,  welches  nicht  nur  so  ganz  im  AU^emeinen,  sondern  welches 
gegen  Papiere  ^eeer  Art  sich  zu  Gebote  stellt.  Diese  Theilung 
der  Verkäufer  in  das  sich  zur  Disposition  stellende  Kapital  be- 
dingt die  Kurse.  Durch  einen  starken  Rückgang  der  Papiere 
eines  bestimmten  Staates  oder  eines  bestimmten  Unternehmens 
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kaun  das  Kapital,  welches  sich  gerade  gegen  dieses  Papier 
zu  Gebote  stellt,  durch  den  Kelz  des  grösseren  Yorüieils,  den 
der  niedrige  Kurs  bietet,  auf  Kosten  anderer  Papiere  w- 
mehrt  werden.  Dann  werden  von  der  Baisee  des  einen  Vt^en 
andere  afßzirt,  und  zwar  snnaehst  die  Papiere  gleicher  Kategorie. 
Jedem  liOr.-euinanne  ist  es  eine  geläufige  Erscheinung,  dass,  wenn 
z.  B.  eine  Eisen bahuaktie  unter  ihren  „wahren  Werth",  wie  man 
das  nennt,  d.  h.  unter  den  Kurs  herabgeht,  der  ihr  den  Bentabi- 
Utatsansdcfaten  and  den  sonstigen  ausserhalb  der  angenblickUdm 
ZuftlUgkeiten-des  augenblickliehen  Angebots  liegenden  YerliflltmsseB 
zufolge  im  Vergleich  mit  anderen  Eisenbahnaktien  zukommt^  — 
zunüclist  unter  den  Besitzern  von  Eisenbahuakticu  das  „Tau-chen" 
angeht;  man  verkauft  andere  Eisenbahnaktien  um  diese  augeublick- 
lich  wohlfeile  dafür  zu  nehmen.  £s  dehnt  sich  also  die  Baisse 
zunächst  auf  die  Papiere  der  zunächst  gleichen  Kategorie  aas. 
Und  erst  wenn  dieselbe  hier  'solche  Fortschritte  macht,  dass  die 
Inhaber  anderer  Papiere  zu  ähnlichen  Tauschgeschäften  angeregt 
werden,  delint  sich  die  Baisse  auf  den  übrigen  Markt  aus.  Dieser 
Prozess  der  Ausdeluuing  der  Baisse  kann  sich  in  Minuten,  Stunden, 
Tagen  vollziehen,  er  kann  auch  Wochen  und  Monate  lang  daaern. 
Monate  lang  können  Bankpapiere  «vernachlässigt"  sein  und  EiaeD- 
bahnaktien  „beliebt**.  Endlich  kommt  der  Tag,  wo  der  BOrsenbe^ 
rieht  sagt:  „Bankpapiere  zogen,  w^  sie  gegen  Eisenbahnpapiere 
zurückgeblieben  waren,  die  Aufmerksamkeit  auf  sich  imd  stiegen 
bei  lebhafter  Frage  um  Prozente;  Eisenbahnaktien  waren  dagegen 
matter.''  Ebenso  kann  sich  der  umgekehrte  Prozess  der  Kursber- 
absetzung  yorher  wenig  an  den  Markt  gekommener  und  daher  «im 
Kurse  behaupteter^  Papiere  lange  YenOgenL  Zn  diesen  Katego- 
rien^ mnerhalb  deren  eine  Ausgleichung  zunächst  stattfindet,  ge- 
hören auch  die  nationalen.  Jedermann  weiss  ja,  dass  wir  in  Berlin, 
in  Paris,  in  London  „österreichische",  „italienische",  „spanische', 
„amerikanische''  Papiere  als  Kategorien  kennen,  die  in  der  Regel  ein 
gleiches  Schicksal  erieiden,  mOgen  es  nnn  Fonds,  oder  Actien  oder 
Prioritäten  sdn.  Wer  sich  dieses  Yerhältniss  Uar  gemadit  hat,  iM 
leicht  einsehen,  welche  Politik  diejenigen  yeifolgen  mflssen,  welche 
Papiere  einer  Kategorie  verkaufen  wollen  oder  müssen,  denen  ver- 
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schiedene  Märkte  zu  Gebote  stehen,  das  heisst  eben  internationale 
Papiere.  Sie  mttssen  sie  auf  deigenigen  der  Terschiedenen  Märkte 
bringen,  wo  ihr  Angebot  die  geringste  Quote  des  auf  dem  Markte 
befindlicbenVorrathes  von  Papieren  gleicher  Kategorie  ausmacht;  denn 

je  geringer  diese  rjiiote,  um  so  geringer  der  durch  die  oben  gcsclüldertc 
Vertheilung  der  dibpouiblcn  Kapitalien  bedingte  Rückgang.  Derjenige 
3Iarkt  nun,  welcher  den  grössten  Yorrath  von  Pai)iereu  irgend 
welcher  nationalen  Kategorie  liat,  ist  nun  ohne  Zweifel  der  Regel 
nach  der  nationale.  Nur  unter  ganz  ausnahmsweisen  Verhältnissen 
ist  es  anders.  Die  meisten  Osterrelchisehen  Papiere  setzt  der 
Wiener,  die  meisten  amerikanischen  der  New-Yorker  Markt  um. 
Tritt  daher  auf  irgend  einem  Markte  das  Bedürfniss  ein,  öster- 
reichische Papiere  zu  verkaufen,  so  ist  der  erste  Gedanke  dieselben 
nach  Wien  zu  schicken,  und  ebenso  nordamerikanische  nach  New* 
York. 

Allerdings  wird  sich  je  nach  der  Ursache  des  Yerkaufsbedarfs 

der  VeHauf  anders  machen.    Be<hirf  aus  frpfend  welchem  Grunde 
der  französische  Markt  des  Kapitals,   welches  er  durch  Ankauf 
österreichischer  Papiere  ausgeliehen  hat.  bedarf  er  desselben  nament- 
lich zu  Zahlungen  nach  Amsterdam  oder  London,  so  wird  er  eben 
diese  internationalen  Osterreichischen  Papiere  auch  wohl  nach 
Amsterdam  oder  London  schicken,  weil  sie  dort  marktgängig  sind, 
und  auf  jenen  Plätzen,  denen  augenblicklich  Kapital  zu  Gebote  steht, 
willige  Nehmer  finden.    Seine  nationalen  Papiere  wird  er  nicht 
▼ersenden,  weil  sie  auswärts  weniger  bekannt  und  nicht  markt- 
gftogig  sind.   Aber  auch  in  diesem  Falle  ist  eine  Baisse  der  Oster- 
reichischen Papiere  in  Paris,  Amsterdam  und  London  unvermeid- 
lich, und  jede  solche  Baisse  erzeugt  die  Neigung  nach  Wien  zu 
arbitriren,  wo  das  Angebot  die  geringste  Quote  des  Vorraths  öster- 
reichischer Papiere  ausmacht.    Denn  es  ist  schwerer  in  Amsterdam 
and  London  ein  neues  Publikum  filr  österreichische  Papiere  zu 
gewinnen,  als  in  Wien,  wo  das  Publikum  kaum  andere,  als  öster- 
r«icbisdie,  Papiere  kennt.   Bildet  aber  Mustraum  ^  sei  es  gegen 
die  politischen  und  kommerziellen  Verhältnisse  im  Allgemeinen, 
oder  gegen  die  staatlichen  oder  kommerziellen  Verhältnisse  Oester- 
reichs insbesondere  die  Ursache  der  Verkaufslust,  so  ist  es  un- 
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mötglicb,  SO  rasch,  wie  das  Misstraueu  beruhigt  sein  will,  ein  neues  ^ 
Publikam  an  fremden  Märkten  za  gewinnen,  und  den  internationalen 
Effekten  bleibt  kern  anderer  Weg,  als  der  in  die  Heimatb,  wo  sie 
hoffen  mflssen,  dass  ihr  Angebot  den  yerhftltmssmftssig  uenn^ten 
Druck  auf  die  Kurse  übt.  Ebenso  strömen  die  international 'n 
Papiere  direkt  in  ihre  Ileimath,  wenn  Kapital  disponibel  gemaclit 
werden  muss,  um  Zahlungen  in  ihre  Heimath  zu  leisten. 

Vom  Standpunkte  de^enigen  Marktes  ans,  dessen  Papiere  als 
Hfllfsmittel  internationaler  Kapitalnmsfttze  auf  ausländischen  Märkten 
nmlanfen,  reprftsentiren  dieselben  also  nnter  allen  Umstanden  «ne 
Verschuldung  von  gänzlicli  unbestimmter  Dauer.  Denn  die  I'ai'iere 
behalten  die  Neigung  zurtickzuströmen  und  Kapital  zuruckzulioien, 
nnd  dieses  Zurückströmen  tritt  massenhaft  und  Paniqae  eizeugend 
ein,  sobald  durch  politische  oder  kommersieUe  Ereignisse  Miss- 
trauen erweckt,  oder  durch  Kapitalmangel  das  BedQrfoiss  nach 
rascher  Kealisirung  der  Papiere  erzeugt  wird.  Unkündbarkeit  und 
Amortisationsplun,  die  Sicherung  des  Staates  gegen  seine  CHäubiger, 
helfen  dem  Markte  nicht  Der  Markt  kann  sich  keine  Fristen 
ausbediugen,  er  muss  die  Schuld  liquidiren,  sobald  und  soweit  der 
auswärtige  Markt  es  verlangt  Er  braucht  allerdings  I^ari  nur  in 
den  Fristen  zu  zahlen,  welche  der  Staat  sich  ausbedungen  hat, 
zum  Marktpreise  dagegen  muss  er  die  Obligationen  nehmen,  so- 
bald die  auswärtigen  Märkte  sich  ihrer  eutlciligen  wollen.  Er  he- 
zaldt  sie  in  diesem  Falle  entweder  mit  Baarmitteln  oder  mit  Vor- 
rätheo,  fttr  welche  er  eigene  Schuldverschreibungen  bekommt,  oder 
durch  Mindereinfiihr  von  Yorräthen  gegenftber  seinem  Export,  er 
bezahlt  sie  also  unter  allen  Umständen  mit  Kapital,  durch  weldies 
er  als  Markt  seine  Schulden  tilgt.  Und  diese  Schuldentilgimg 
kann  dem  schuldeudeo  Markte  jeden  Augeublick  abgezwungen 
werden. 

Ueberblicken  wir  die  Gesammtheit  dieser  Beobachtungen,  so 
springt  eine  aufiUlende  Analogie  zwischen  der  Ereinmg  wtmor 
Honaler  oder  welibürfferlieher  Börsenefektm  und  der  Emkiirunf 

von  Banknoten  in  die  Augen.  Wie  die  Banknoten  »lie  lokalen, 
so  venuiiieln  die  kosmopolitischen  Effekten  die  internationalen  Zah- 
lungsausgleichungeo.    Wie  die  Bauknoteu  eine  täglich  kündbare 
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Schuld  der  Bank  so  sind  die  kosmopolitischeu  Börseneffekten  eine 
täglich  kündbare  Schuki  des  Marktes^  welcher  sie  in  die  Welt 
gesandt.  Wie  die  Banknoten,  wenn  mässig  und  vorsichtig  emittirt, 
lange  umlanfen  können,  ohne  der  Bank  Yerl^enheiten  und  Yer- 
Inste  zu  bereiten,  ebenso  können  die  internationalen  Börseneffekten, 
wenn  mftssig  nnd  mit  Torsicht  in  Umlauf  gesetzt,  ihren  Heimaths- 
markt  Jahrzehnte  nnbehcHigt  lassen  und  einen  willkommenen  Zu- 
scbuss  zu  dem  ihm  zu  Gebote  stehenden  Kapital  vermittehi.  '  Wie 
die  Bank,  welche  Noten  enüttirte,  so  ist  der  Markt,  welcher  inter- 
nationale Börseneffeklen  in  den  Weltverkehr  sandte,  tA^ch  der 
Gefithr  emes  Rnn's  ausgesetzt,- nnd  wie  eine  Bank  durch  üeber- 
Omission  solchen  Run,  so  ruft  ein  Staat  durch  UeberfÜUnng  des 
Weltmarktes  mit  Sicherheit  einen  gewaltsamen  Rückstrom  der  Pa- 
piere auf  seinen  Markt  hervor.  Wie  der  lokale  Verkehr  eine  ge- 
wisse Summe  Ton  Banknoten,  so  kann  der  internationale  Verkehr 
eine  gewisse  Summe  internationaler  Effekten  mit  Sicherheit  tragen. 

Ein  Unterschied  liegt  darin,  dass  die  Banknote  Edelmetall 
ans  dem  lokalen  Verkehr  vertreibt,  während  das  internationale 
nr>rsenpapier  eine  analoge  Wirkung  nicht  ausüben  kann,  weil  die 
Voraussetzungen  fehlen;  aus  diesem  Unterschiede  folgt  aber  nur, 
dass  das  internationale  Effekt  früher  durch  Ueberemission  zur  Hei- 
math zurttckgetrieben  wird,  als  die  Banknote. 

Ein  fernerer  Unterschied  ist  der,  dass  die  Bank  ihre  Koten 
gegen  einen  in  Edelmetallen  bestimmten  Preis  einlösen,  der  ver- 
schuldete Markt  seine  internationalen  Ktlekton  zum  ^larktpreise 
zunicknehmeu  muss.  Dieser  Unterschied  verdient  noch  eine  nähere 
Betrachtung. 

Termöge  dieses  Unterschiedes  kehrt  sich  das  Yerhftltniss  um. 
Während  wir  vorher  den  Markt,  der  Schulden  machte,  als  die 

Bank  betrachteten,  welche  Noten  emittirt  und  zu  Zeiten  Aber- 
emittirt.  die  auswärtigen  Märkte  als  den  Verkehr,  der  die  Noten 
aufnimmt  oder  zurückstösst,  erscheint  jetzt  der  verschuldete  Markt 
als  deijenige,  auf  welchen  uneinlösbare  Noten  gesandt  werden,  die 
er,  zu  welchem  Fraise  es  auch  sei,  au&ehmen  muss.  Die  Wir- 
kung Usst  sich  sehr  einfecb  berechnen.  Die  auf  den  Markt  zu- 
rückgeworfenen Papiere  drücken  nicht  nur  den  eigenen,  sondern 
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dt  11  1  reis  aller  gleichartigen,  d.  h.  aller  nationalen  Papiere,  und 
WQV  im  Volke  Ersparnisse  iu  den  Schiildverscbrt'ibuugeii  des  Staats, 
in  den  Eisenbahnaklieu  und  rrioritäten  des  Landes,  den  Pfand- 
oder Bentenbricfen  der  Heimatb  angelegt  bat ,  stiebt  plötzlich  sein 
Vermögen  Termindert,  und  OberaU,  wo  diese  Yenninderang  ^e» 
Werths  der  Aktiva  den  Ueberschnss  der  Aktiva  Aber  die  Passiva 
erreicht  oder  OberBteigt,  tritt  Bankrott  ein.  Die  vom  Auslände 
zurückkehrenden  Papiere  wirken  auf  den  Markt,  wie  ebenso  viel 
in  der  Iloiniutli  n»  u  cniittirte,  sie  überfüllen  den  Z\visdic'ubandel, 
absorbiren,  was  au  Ersparnibseu  auf  den  Markt  kommt,  und  machen 
fUr  die  Unternehmungen  des  Inlandes,  fUr  Eiscnbahngesellschaften« 
Grundbesitzer,  Industrielle  u.  s.  w.  die  Bedehnng  von  ebenso  vid 
Kapital  unmöglich,  wie  sie  selbst  nach  dem  Auslande  entehren. 
Ja  es  ist  noch  schlimmer!  Da  sie  als  Einfuhrartikel  kommen,  so 
uird  um  (Jlu  iletrag,  zu  welchem  sie  gckuuü  werden  mü^seIl,  die 
Einfuhr  von  Vorriitln'n  vermindert  oder  die  Ausfuhr  von  \'urrätheu 
vermehrt,  es  wird  mit  andern  Worten  von  der  heimischen  wiiih- 
scbaftlicben  Xhätigkeit  nicht  nur  auf  eine  Zeitlang  der  Strom  der 
laufenden  Ersparnisse  weggeleitet,  es  werden  ihr  Yorräthe,  deren 
sie  zu  ihrem  ununterbrochen  fortgesetzten  Betriebe  bedarf  entzogen 
oder  vorenthalten. 

Nun  vergleiche  mau  aber  einmal  diese  Wirkung  der  plötz- 
licbeu  lUlckzahluug  einer  „auswärtigen"  Anleihe,  d.  h.  die  Um- 
wandlung einer  auswiirtigon  in  eine  iulilndische  Anleihe,  mit  den 
Wirkungen  der  Aufnahme  einer  .inländischen"  Anleihe,  bei  beiden 
unproduktive  Zwecke  vorausgesetzt!  Die  Zeiten,  wo  Anleihen  zu 
unproduktiven  Zwecken  aufoienommen  werden,  sind  in  der  Regel 
nicht  Perioden  des  Vertrauens  und  der  Prosperität;  denn  'die  un- 
produktive Verzehrung  der  gehurgten  Summe  bedeutet  entweder  iu 
Verfall  begriffene  Finanzen  oder  Vorbereitungen  zum  Kriege.  Iu 
solchen  Epochen  fehlt  es  an  Unternehmungsgeist,  neue  Ersparnisse 
finden  keine  Nachfrage,  Betriebskapitalien  werden  realisirt,  mit  an- 
deren Worten,  der  Volkshanshalt  richtet  sich  auf  Vominderung 
seiner  neuen  Ankigen  und  seiner  Betriebskapitalien  zu  Gunsten  der 
unproduktiven  Verzehrung  von  selbst  ein.  Das  Uebel  der  Kapitalentp 
Ziehung  und  Kapitalverwirthschaftung  kommt,  aber  der  Volkshaus- 
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halt  ist  darauf  vorbereitet,  hat  sich  darauf  eiuiicrichtet,  es  tritt 
.  keine  akute  unerwartete  und  unvorbereitete  Störung  gewohnter  Be- 
ziefanDgen,  gewohnter  Kapitalzoflfisse,  gewohnter  Kredite,  d.  h.  sol- 
cher BeziehungeD,  Kapitalzofiflsfle  und  Kredite  ein,  anf  welche  der 
Yolkshanshalt  in  seinen  einzefaien  Unternehmungen  eingerichtet  and 
angewiesen  ist.  so  dass  das  unerwartete  Ausbleiben  Stockungen 
und  aiibtcckciulon  liankrott  verbreiten  würde.  Anders  bei  der 
plötzlich  vom  Markte  jicforderten  Rückzahlung  der  auswärtigen 
Anleihe  oder  eines  grossen  Theiles  derselben.  Diese  entziclit  und 
enthält  vor  Betriebs-  and  Anlagekapitalien,  auf  welche  die  Unter- 
nehmungen des  Landes  sich  eingerichtet  hatten,  und  es  folgen 
daraus  nicht  nur  Stockungen  des  Betriehes,  sondern  auch  Ent- 
werthangen der  stehenden  Kapitalien,  welche,  in  ihrer  Ertragsfähig- 
keit und  folgeweise  in  ihrem  Werthe  und  ihrem  Kredit  von  dem 
ununterbrochenen  Kapitalzufluss  aus  den  Ersparnissen,  von  der 
lutegrität  der  Betriebskapitalien  abhängig  waren.  Es  tritt  mit 
andern  Worten  eine  ^rise  ein,  eine  Unterhrechung  der  Funktionen 
des  Kredits,  mit  allen  ihren  ruinirenden  Wirkungen. 

Der  Leser  erkiube  uns  hier,  da  wir  durch  die  Betrachtung 
der  wirtl) schaftlichen  Funktionen  der  internationalen  Börseneffekten 
einen  umfassenderen  Gesichtspunkt  gewonnen  haben,  eine  kleine 
Rückschau  auf  das  Gebiet,  welches  er  bereits  mit  uns  durchwan- 
dert hat.  Wir  sind  auf  einer  Höhe  angelangt,  wo  wir  cinr  n  Theü 
dieses  Gebietes  klarer  ttberblicken  können.  Wenn  die  Effekten, 
die  wir  internationale  nannten,  und  zu  denen  die  Obligationen  einer 
gelingenden  auswärtigen  Anleihe  zählen,  wie  wir  gesehen,  als  Aus- 
gleichuug«^niittel  des  internationalen  Handels  funjjiren,  so  muss  sich*  ^ 
glcicbzeitig  um  den  Betrag  der  Valuta  der  ins  Ausland  exportirten 
Obligationen  entweder  die  Einfuhr  von  Vorräthen  nach  dem  bor- 
genden ^larkte  vermehren  oder  die  Ausfuhr  von  Vorräthen  aus  dem 
borgenden  Markte  Termindem.  Da  nun  aber  zu  gleicher  Zeit  der 
Unternehmungsgeist  sich  einschränkt,  so  ist  die  Situation  fär  Ver- 
mehrung des  Imports  yon  Vorräthen  nicht  gttnstig.  Es  tritt  also 
in  weit  höherem  Grade  eine  Verminderung  des  Exports  ein.  Frei- 
lich werden  auf  dic-em  Weiic  dtm  Markte  Vorrätlie  erhalten 
weiche  sonst  exportirt  sein  wurden,  und  die  Bilanz  der  Kapitai- 
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mittel  wfirde,  so  könnte  man  glauben,  schliesslich  die  sein,  dass  durch 
Yermindernng  des  Exports  die  Yorrftthe  dem  Markte  erhalten  nnd, 
welche  uDprodnktiv  verbraucht  werden.   Aber  die  Yorrftthe,  welche 

man  exportirt,  sind  die,  welche  der  Markt  librio  hat,  die  Vor- 
rätbe,  welche  mau  imporlirt,  ditjenigou,  deren  er  bedarf.  Bleiben 
Yorräthe,  welche  man  übrig  hat,  auf  dem  Lager,  so  müssen  sie 
zu  niedrigeren  Preisen  verkauft  werden.  Die  Wirkung  der  ge- 
lingenden answftrügen  Anleihe  kann  also  die  sein,  dass  die  Expor- 
teure die  Yorrftthe  entsprechend  wohlfeHtr  verkaufen  müssen.  So 
weit  die^  der  Fall  ist,  so  weit  strömt  nicht  mittelst  der  aii>w;irti- 
gou  Anleihe  Kai>ital  zum  Ersatz  des  unjiroduktiv  konsumirteu  zii, 
so  weit  mUsäen  vielmehr  die  Inhaber  und  Produzenten  der  Export- 
vorr&the  das  unproduktiv  verzehrte  Kapital  durch  Yennindenmg 
des  Erlöses  ihrer  Yorrftthe  decken,  die  Gegenwart  trftgt  die  Yer- 
luste  vollständig  und  der  Zukunft  bleibt  nichts,  als  die  stftrkere 
Ver-^chuldung  des  Marktes.  Nur  so  weit  findet  von  dem  Stand- 
punkte dieses  Marktes  eine  x\bw;üzung  der  Last  der  Anleihe  auf 
die  Zukunft  statt,  als  die  sonst  zum  Export  disponiblen  Vorräthe 
zur  unproduktiven  Konsumtion  selbst  herangezogen  werden. 

Angenommen,  das  borgende  Land  exportire  jährlich  fikr  50 
Mill.  Getreide,  fftr  50  Mill.  Tuch,  fftr  50  MiU.  Eisenwaaren.  JeUt 
koutrahire  es  eine  auswärtige  Anleihe  von  50  MiU.,  so  hat  es  zum 
Export  150  Mill.  Waarcn  und  für  50  Mill.  Obligationen.  Da  es 
nur  auf  einen  Import  von  löO  MilL  eingerichtet  ist,  so  müssen 
g^enaber  den  50  Mill.  ezporturter  Obligationen  entweder  ftr 
50  lO.  Waaren  im  Inlande  bleiben,  statt  exportirt  zu  werden, 
oder  dieselben  Waaren  müssen  zu  wohlfeilerem  Preise  an 
das  Ausland  abi^'classen  werden.  So  weit  das  letztere  der  Fall, 
so  weit  vermittelt  die  auswärtige  Anleihe  keinen  ausserordent- 
lichen Kapitalzufluss,  sondern  lediglich  einen  Verlust  der  In- 
haber nnd  Produzenten  der  Eiportvorrflthe,  die  nicht  nur  um  lo 
viel  ftrmer  werden,  als  der  Yerlust  an  den  Waaren  beMgt, 
die  sie  exporturen,  sondern  auch  um  so  viel,  als  der  Yerlast  an 
den  Waaren  betrügt,  die  sie  im  Inlande  wohlfeiler  verkaufen 
müssen,  als  es  sonst  der  Fall  sein  würde.  Dem  letzteren  Verluste 
steht  ein  Gewinn  der  inlftndischen  Käufer  gegenüber,  der  erster^ 
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Yerlast  ist  ein  reiner  Verlust  des  borgenden  Marktes,  der  nie 
wieder  aasgeglichen  werden  kann,  und  zu  diesem  Verlust  tritt  noch 
die  Kapitalentwerthung  hinzu,  welche  jede  künstlich  erzeugte  Preis- 
vermiuderung  zur  Folge  hat. 

Kommen  nun  die  Obligationen  zurttck,  so  moss  um  iliren  Be- 
trag entweder  der  Import  ?on  Waaren  geringer  oder  der  Export 
grosser  werden.  Beides  enthftlt  dem  Inlande  Vorrfttbe  vor, 
deren  es  nacb  dem  gewöhnlichen  Lauf  der  Dinge  bedarf,  und 
habeu  bei  der  Kontniliirung  der  Anleihe  die  Exporlinteressen  ge- 
litieu,  so  leiden  bei  dem  Kückstrom  der  Obiigationeu  die  Import- 
interessen. 

Nach  diesem  wenig  trOstUchen  .BOckbUck  nehmen  wir  den 
oben  nnterbrechenen  Gedankengang  wieder  auf. 

Gegen  das  Streben  der  an  auswärtigen  Märkten  nntergebrach- 
teii  Anlcihcpapiere,  in  die  Hoimath  zurückzukehren,  giebt  es  für 
den  heimischen  Markt  nur  ein  Mittel:  ein  niedriger  Preis.  Da 
die  auswärtige  Anleihe  nnr  wegen  im  Inlande  herrschenden  Kapi- 
talmangels kontrahirt  zu  sein  pflegt,  so  macht  sich  dieser  niedrige 
Preis  von  selbst    Denn  Jeder  Versuch  des  Preises  zu  steigen 
nnterstntzt  sofort  die  Rftckkehrneigung  der  Papiere  und  führt  den 
beirni-^clien  Märkten  Papiere  zu,  welche  Kapital  holen,  und  in  dieser 
in  Wirksamkeit  tretenden  Kai)italentziehung  wird  die  Hausse  er- 
stickt  Gewinnt  der  Heimathsplatz  grössere  Kapitalkraft,  so  dass 
er  zuströmende  Papiere  flbemehmen  kann,  so  wird  die  Bftckkehr 
der  auswärtigen  Anleihe  beschleunigt,  das  zur  unproduktiiren  Ver- 
zebrung  auf  Borg  genommene  Kapital  wird  an  das  Ausland  heim- 
bezahlt und  die  auswärtige  Anleihe  wandelt  sich  in  eine  inländische 
um.    Kin  solcher  Kückkauf,  der  sich  regelmässig  lange  vor  den 
Bockzahlungsfristen  vollziehen  wird,  wenn  das  borgmde  Land  aus 
dem  Zustande  der  Noth  in  bessere  Zustftnde  Ikbeigeht,  geschieht 
ans  eben  diesem  Grunde  in  der  Regel  zu  höheren  Kursen,  als 
deiii    Uebernalimekurse  der  Anleihe.    Mit  anderen  Worten,  die 
ersten  Erj^nrnissc  des  borgenden  Landes  werden  zur  Rückzahlung 
der  Anleihe  verwandt^  und  diese  IlUclczahlung  kostet  mehr  Kapital, 
als  durch  die  Anleihe  hereingebracht  wurde.    Die  Wiedererstar- 
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kung  des  Landes  wird  mehr  gehemmt,  als  es  der  Fall  gewesen 
sein  würde,  wenn  die  Anleihe  im  Inlande  aufgenommen  wäre. 

Umgekehrt  sollte  mau  glauben,  das  Laad  machte  einen  Protit, 
wenn  es  ihm  gelänge,  die  Obligationeo  der  answärtigen  Anleihe  za 
niedrigerenEursen  zarQckznkaufeo,  als  za  welchm  dieselbe  msinrQng« 
lieb  plaeirt  wurden.  In  der  Tbat  giebt  es  dann  weniger  Kapital 
ab,  als  es  empfing,  oder  als  es  bei  einer  inlftndisehen  Anldhe 
hätte  aufbringen  müssen.  Die^e  Rechnung  wäre  richtig,  wenn  nicht 
der  niedrigere  Kurs  zugleich  ein  Symjjtom  gestiegenen  Kapital- 
mangels wäre.  Je  ärmlicher  aber  ein  Land  mit  Kapital  ausge- 
stattet ist,  um  so  schmerzlicher  und  nachtheiliger  wirkt  jede  Ka- 
pitalentziehong.  Diese  nachtheilige  Wirkung  zeigt  sich  ftusseriich 
darin,  dass  die  Koigunktor,  welche  dieses  angeblich  TorÜieithafte 
Geschäft  ermöglichen  soU,  Toraussetzt,  dass  alle  anderen  Anleihe- 
papiore  und  Aktien  des  iSlarktes  ebenfalls  in  den  Kursen  zurück- 
gegangen bind,  dass  also  alle  Sparer  dc^  Landes  ilire  ersparten 
und  angelegten  Kapitalien  entwerthet  sehen. 

Bewirkt  aber  ein  plötzliches  paniqueartiges  ZnrttckstrOmen  der 
Obligationen  diesen  Blickkanf  zu  geringerem  Preise,  so  ist  derselbe 
mit  einer  UtnwSlzong  des  Knpitatanarktes,  einer  die  wirthschaft- 
liche  Kraft  des  Landes  tief  beeintrftchtfgenden  Krise  Terbnnden, 
welche  aller  Orten  Verwilstungen  anrichtet,  und  ge^en  deren  Nach- 
theile jener  augenblickliche  Gewinn  nicht  iu  Bechnuug  kouuaen 
kann. 

Solche  massenhafte,  unvorbereitete,  verlustreiche  Rückkehr  der 
im  Auslande  vorläufig  an  den  Hann  gebrachten  Anleihepapiere 
schwebt  als  permanente  Gefahr  so  lange  Ober  dem  Haupte  des 
verschuldeten  Marktes,  als  die  Verschuldung  dauert.    Dies  ist  ein 

höchst  nachtheiliges  Moment  bei  allen  aubwartigen  Anleihen.  Für 
eine  wirksame  Entfaltung  des  Wohlstand  und  Kapital  mehrenden 
Unternehmungsgeistes  ist  die  erste  und  unerlässliche  Ticdingung  das 
Gef&hl  der  Sicherheit,  das  Bewusstsein,  dass  der  Werth  der  Kapi- 
talanlagen keinen  ausserordentlichen  Oefiduren  ausgesetzt  ist,  dass 
der  Werth  der  Kapitalrente  nur  jenen  langsamen  Schwankungen 
unterworfen  ist,  welche  eine  regelmässige  Gestaltung  des  Marktes 
mit  sich  bringt,  und  welche,  bei  steigendem  Wohlstande,  zu  einer 
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allmitligen  Steigerung  dieses  Wcrtlies  fülircn.  Ein  solches  Gefühl 
der  Sicherheit  kann  aber  nicht  aufkommen,  so  lange  massenhafte 
Rückkehr  von  ADleihe-Titeln,  die  auswärts  auf  Zeit  uDtergebracbt 
smd,  als  permaaente  Drohimg  Aber  dem  Markte  schwebt.  Denn 
solche  massenhafte  Rückkehr  führt  ftür  den  marktgängigen  Zinsfnss 
der  jRente  dieselben  Schwankungen  herbei,  denen  sonst  nur  der 
marktgängige  Zinsfuss  für  vorübergehend  geborgte  Kapitalien,  der 
Diakonto,  oder  der  Zinsfuss,  den  die  Spekulation  zahlt,  der  Report 
ausgesetzt  ist  Auch  in  dieser  Rücksicht  bat  die  Ausgabe  einer 
aoswfirtigen  Anleihe  eine  verhAngnissrolle  Analogie  mit  der  Aus- 
gabe von  Banknoten.  Unvorhergesehene,  massenhafte  Rückkehr, 
die  sofortige  Kapital-Zahlung  verlangt,  ist  ein  Unglück,  welches 
alle  Kombinationen  des  Unternehmungsgeistes  jeden  Augenblick 
zu  durchkreuzen  droht  und  die  Gefahr  dieses  Unglückes  bewirkt 
eine  chronische  Muthlosigkeit. 

Wenn  aber  eine  Anleihe  Kapital  der  unproduktiven  Yenüch- 
tung  zugeftkhrt  hat,  so  ist  die  Heilung  dieses  Uebels,  so  weit  es 
überhaupt  geheilt  werden  kann,  lediglich  in  gesteigerter  Sparsam- 
keit, gesteigerter  Thätigkeit  des  Unternehmungsgeistes  zu  suchen. 
Die  Thätigkeit  dieser  Orgaue  der  Scibsthcilung  wird  durch  jene 
permanente  Drohung  unterbunden,  weil  der  Beiz  zu  sparen  nnd  zu 
unternehmen  abgestumpft  wird  dnrch  die  Drohung  unvorbereiteter 
Entwerthang  der  Ersparnisse  und  Unternehmungen.  An  die  Stelle 
des  akuten  Uehels  einer  inländischen  Anleihe  ist  eine  chronische 
Lethargie  getreten.  Indem  die  Zerstörung  inlilndischen  Kapital? 
dadurch,  dass  von  auswärts  Vorschuss  genommen  wurde,  in  die 
Länge  gezogen  wird,  tritt  zugleich  eine  Verzögerung  des  Ueiiungs- 
Prozesses  ein,  der  durch  rascheres  KapitaUsiren  die  Yerlangsamung 
des  Kulturfbrtsehritts,  welche  durch  die  unproduktive  Verzehrung 
bewirkt  wurde,  wieder  einzuholen  sucht,  so  weit  dies  überhaupt 
mügiich  ist. 

Berlin^  im  Mai  1867. 
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Baä  Kapitel  vom  WertJie« 

Der  Begriff  des  Werthes  bildet  gewissenoassen  den  logischen 
Keim  aller  der  Grundbegriffe,  welche  die  Wissenschaft  specialisirt, 

in  Gegensatz  stellt,  aus  einander  erwachsen  lüsst.  Aber  er  ent- 
hält sie  nicht  in  entwickelter  Form,  sondern  unentwickelt,  er-t  des 
organischen  Prozesses  der  Dialektik  wartend,  welcher  sie  zur  Ent- 
faltung bringt  BedttrMss,  Anstrengong^  Befriedigong,  Arbeit,  Pro- 
doktion«  Konsamtion,  Angebot,  Nachfrage,  Tausch,  Preis  —  alle 
diese  Begriffe  stehen  mit  dem  Werthbegriffe  in  unmittelbaren  Be- 
ziehungen, sind  entweder  seine  Voraussetzungen,  oder  seine  weiteren 
Eutwickelungsstadien,  oder  die  weitereu  Entwickeluugsstadieu  seiner 
Elemente. 

Je  umfassender  und  ein&eher  dieser  Grundbegriff  ist,  um  so 
TerhfingnissToUer  ist  fttr  die  Wissenschaft  die  irrthttmliche  Fest^ 
Stellung  desselben.   Die  Logik  strebt  den  Irirthnmskeim  zu  einem 

ganzen  System  von  IrrthUmem  auszubilden,  und  wenn  richtige 
Beobachtuiif?  dieses  System  in  seiner  Ausbildung  begrenzt  oder  er- 
stickt, so  geschieht  es  auf  Kosten  der  Logik,  d.  h.  der  dialektischen 
Durchbildung  des  ganzen  Systems  der  Wissenschaft  Dieses  Ter- 
hittniss  inacht  es  nothwendig,  von  den  konkretesten  wissenschaft- 
lielien  Untersochungen  hnmer  wieder  auf  den  Werthbegriff  zorttck- 
2ugehen,  um  sich  ttber  ihn  Rechenschaft  abzulegen. 

Die  nachfolgende  Darstellung  ist  das  Resultat  eines  Versuchs 
€iner  solchen  Rechenschaftslegung,  zu  welcher  der  Verfasser  namcnt- 
Jifih  durch  die  Frage  yeranlasst  wurde,  wo  dem  Werthbegriffe  seine 
SteUe  anzawdsen,  ob  vor  oder  nach  dem  Tausche.  Die  filteren 
Scholen,  wdche  den  Ursprung  des  Werthes  entweder  in  der  Arbeit, 
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oder  in  der  Brauchbarkeit  oder  in  der  Braachbarkeit  und  Selten- 
heit fanden,  Hessen  den  Werthbegriff  dem  Tauseli  Norauseeben. 
Bastiat,  der  in  dem  Werth  das  Maass  der  Dienstlei>tungen  er- 
kannte, setzte  den  Tausdi  voraus.  Allein,  wenu  Bastiat  durch 
diese  ErklArung  anch  den  grossartigsten  Fortschritt  der  Wissenschaft 
eingeleitet  hat,  so  bleibt  immer  noch  za  imtersachen,  ob  nicht  das 
Vorau^greifen  in  den  Tausch  im  Wesentlichen  ein  Mittd  der 
Deulliclikeit  bildete,  durch  welches  zwar  keine  falschen  Folgerun- 
gen veraulasst,  wohl  aber  der  Begritf  des  Werthes  dem  des  Preises 
zu  nahe  gerttckt  wurde*  Im  Folgenden  wird  deshalb  eine  gewisser» 
maassen  genetische  Konstraktion  des  Werthbegriffis  ans  den  dih 
&chsten  Elementen  der  Volkswirthsdiaft  Tersncht  Anf  diesem 
Wege  allein  kann  es  gelingen,  sich  darüber  Rechenschaft  zu  geben, 
wo  der  Begrift'  de<  Werthes  seine  Stelle  findet,  welches  seine  Vor- 
aussetzungen, welches  seine  weiteren  i:4itwickcluDgen  und  Folge- 
nmgen  sind.  Wie  sich  zeigen  wird,  kann  das  Resultat  dieser  Dar- 
legung anf  Kenheit  nicht  Ansprach  machen;  allein  je  mehr  man 
gewohnt  ist,  mit  einem  Begriffe  wissenschaftlich  zn  operiren,  am 
so  wichtiger  ist  es,  sich  Rechenschaft  zu  geben,  wie  man  zu  dem- 
selben gekommen  ist.  Denn  wenn  die  Entstehung  vergessen  ist, 
.  so  wird  aus  dem  Begriöe  leicht  ein  geduldiges  Wort,  das,  überall 
gleichgültig  sich  einfllgend,  der  Sicherheit  der  Schlussfolgerongea 
jede  Garantie  entzieht 


Den  Ausgangspunkt  unserer  Wissenschaft  bildet  das  Bedfirf- 
niss  des  Menschen  und  die  zum  Zwecke  der  Befriedigung  aulzu- 
wendende Anstrengung.  Die  letztere  ist  für  den  Menschen  etwas 
Unangenehmes,  dem  er  sich  unterzieht,  um  das  Unangenehme  der 
Entbehrung  za  Termeiden,  oder  das  Angenehme  der  Befried^ang 
za  erlangen.  Bd  der  Grandrechnung  der  Bedtkrfmssbefriedigung 
stellt  er  mithin  die  Anstrengung  in  Ausgabe  und  verlangt,  dass 
die  in  Einnahme  gestellte  Befriedigung,  weiche  das  Erzeugnis? 
dieser  Anstrengung  bildet,  das  Unangenelune  der  Anstrengung 
Übersteige.  Das  Mitwirken  der  Natur  zur  Erzeogong  yoa  Befrie- 
digang  verarsacht  dagegen  dem  Menschen  kdn  Ldden;  er  bringt 
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e<  niclit  als  T'nangenelinic^  pogon  dio  AnnehmUchkeit  der  IJofrie- 
digung  in  Rechnung.  Die  aufgewandte  Anstrengung,  und  nur  diese 
bildet  die  Herstellungskosten  der  Befriedigmig.  Die  natürliche 
Nntzltarkeit  ist  eine  nnentgeltliche  Zogabe. 

Der  Mensch  unterzieht  Bich  der  Anstrengung  nnr,  wenn  das 
Angenehme  der  dadiirdi  erkauften  Bcfriodijiun^on  das  rnangcnehme 
der  aufgewandten  Anstrengung  libersteigt,  und  in  je  liüherem  Grade 
die  Annehmlichkeit  das  Unangenehme  übersteigt,  um  so  lieber 
uDterzieht  der  Mensch  sich  der  Anstrengung.  Je  mehr  aber  die 
Xatnrkrftfte  bei  der  Prodoktion  mitwirken,  um  so  mehr  steigt  die 
Summe  der  Befriedigungen  bei  gleicher  Anstrengung,  um  so  mehr 
wird  also  der  Mensch  geneigt  sein,  sich  anzustrengen. 

Die  erste  und  einfacli'^te  wirtbscbaftliche  Messung  ist  also  die 
der  Anstrengang  an  der  Befriedigmig  oder  umgekehrt  Aber  wie 
kann  man  so  Terschiedene Dinge  an  einander  messen?  Znm  Messen 
gehört  doch  etwas  Gemeinsames  nnd  wo  ist  das  diesen  Begriffen 
Crcmeinsame?  Die  Antwort  auf  diese  Frage  liegt  schon  in  den 
vorhin  angezogenen  IIlilf>l»ogrifTcn  der  Ausgabe  und  Einnahme. 
IV^friedigung  und  Anstrengung  stehen  zu  einander  in  dem  Yer- 
haltniss  der  positiven  und  negatiyen  Grössen,  die  sich  allerdings 
arithmetisch  an  einander  messen  lassen.  —  6  -\-  10  =  b, 
dieses  ist  die  arithmetische  Formel  der  ersten  whrthsehaftlichen 
Messung.  Dio  Anstrengung  ist  dem  Menschen  etwas  Unangenehmes, 
die  Befriedigung  ist  die  Aufhebung  der  Entbehrung  und  die  Ent- 
behrung ebenfalls  etwas  Unangenehmes.  In  dem  Unangenehmen, 
welchem  sich  der  Mensch  unterzieht,  und  dem  Unangenehmen,  das 
er  dadurch  vermeidet,  ist  der  gemeinsame  Maassstab  gefunden. 

Schon  diese  einfachste  Messung  fthrt  znr  Erkenntniss  nnd 
Formulirung  eines  wirthschaftliclicn  Ge>etzcs.  Versuchen  wir  es 
nämlich,  uns  von  dem  Fortschritte,  den  die  vermehrte  Heranziehung 
der  Natur  zur  Mitwirkung  bei  der  Produlction  erzeugt,  ein  klares 
Bild  zu  machen.  Nehmen  wir  beispielsweise  die  Annehmlichkeit 
einer  durch  Zusammenwirken  der  menschlichen  Anstrengung  und 
der  Htilf'sleistung  der  Natur  geschaffenen  Befriedigimg  =4  10 
die  aufgewandte  Anstrengung  oder  Unannehmlichkeit  =  —  5.  ^o 
bildet  von  dem  Produkte,  Befriedigung,  die  Hälfte  (4-  ^)  den  Ent- 
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gelt  für  die  Anstrengung,  die  andere  Iliilfte  (-j-  5)  in  Gestalt  desUeber- 
schusses  die  unentgeltliche  Zugahe  der  Natur,  die  erste  Hälfte  ist 
durch  Anstrengung  erkaufte  Befriedigung,  die  zweite  nnrntgeUUche 
Befriedigvmg.  Gelingt  es  nun  dem  Menschen,  die  2iatiir  za  ver- 
mehrter Hitwirkong  heranzuziehen,  so  ftndert  sich  das  Verhfiltniss  der 
beiden  Sammanden,  welche  die  erzeugte  Befriedigung  bilden.  Der 
unentgeltliche  Theil  wird  vielleicht  =  7;  es  sinkt  also,  weil  die  Summe 
der  Befriedigung  (10)  ^icli  gleich  bleibt,  der  erkaufte  Theil  auf  3. 

Diese  in  ihrem  Grund  Verhältnisse  so  glücklich  veränderte  Pro- 
duktion hat  nun  aber  nicht  zur  Folge,  dass  der  Mensch  sich 
darauf  beschränke,  statt  früher  5,  jetzt  nur  8  an  Anstrengnpg 
an&uwenden  und  dch  mit  der  leichter  erworbenen  Befriedigaqg 
10  zu  begnügen.  DasMaass  der  Anstrengung,  welches  er  bisher 
aufwendete,  ist  zur  Lehensgewoluthcit ,  im  Zusammenleben  Vieler 
zur  Sitte  geworden.  Die  Lebens'^cwohnheit  oder  Sitte  ist  ein 
•  wichtiges  Element  im  wirthscüaftUchen  Leben  der  Menschen,  sowohl 
auf  der  Seite  der  Anstrengung  als  auf  der  Seite  der  Befriedignng. 
Wird  die  gewohnte  Befriedigung  schwerer  erreichbar,  so  ist  der 
Mensch  zu  ausserordentlichen  Anstrengungen  fiüiig  und  bereit,  um  das 
gewohnte  Maass  derBefriedigang,  das  durch  Sitte  und  Wohlanständig- 
keit gebotene  ISIaass  des  Aufwandes,  aufrecht  zu  erhalten.  Wird  die 
l)roduktivc  Anstrengung  eine  erfolgreichere,  so  führt  —  vorausgesetzt, 
dass  das  gewolmte  Maass  der  Anstrengung  nicht  ein  der  Natur  ab- 
gerungenes Uebermaass  —  der  vennehrte  Erfolg  nicht  zu  einer  Ver- 
minderung der  regehnässig  aufwandten  Anstrengung  unter  das  bisher 
gewolmte  Maass,  er  reizt  vielmehr,  steigendes  Wohlbefinden  durch  den 
gnisseren  Erfolg  der  gewohnten  Anstrengungen  zu  suchen.  Gesetzt 
nun,  der  Mensch  war  gewohnt,  in  einer  bestimmten  Zeit,  etwa  in 
einem  Wirthschaft^ahr,  200  an  Anstrengung  aufzuwenden;  die 
durch  diese  Anstrengung,  unter  Mitwirkung  der  Natnrkräfte,  er> 
zeugte  Befriedigung  war  =  400,  woTon  die  erkaufte  Befriedigung 
=  200,  die  unentgeltliche  ebenfalls  =  200.'  Gdingt  es  nun,  die 
Natur  zur  yermehrten  Mitwirkung  bei  der  Produktion  heranzuziehen, 
so  bleibt  der  haushaltende  Mensch  bei  der  gewohnten  Anstrengung 
200,  und  es  ändert  sich  der  Summand  der  unentgeltlichen  Befriedi- 
gung, indem  er  etwa  auf  300  steigt,  und  die  durch  gewohnte 
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Anstrengung  geschaffene  Befriedigang  erhöht  sich  von  400  auf 
500,  woTon  800  unentgeltlich.  Da  aber  der  Mensch,  je  vortheil- 
bafter  seine  Arbeitsthätigkeit  ist,  nm  so  geneigter  sein  wird,  solche 

aufzuwenden,  so  wird  er  nunmehr,  wo  er  so  reiche  Früchte  sieht, 
statt  200.  vielleicht  250  an  Arbeit  aufwenden.  Da  das  Plus  der 
ao^ewandten  Arbeit  in  demselben  Verhältnisse  die  Natur  zur  un- 
entgdtiüchen  Mitwirkung  heranzieht,  wie  die  ursprOnglich  auf- 
gewandte Anstrengung,  nftmlich  in  dem  Verhältnisse  yon  200  :  800 
oder  2:8,  so  stellt  sich  die  Zahlenformel  seiner  Wirthschaft  foU 
geudermassen  heraus: 

Erkaufte  Befriedigung  .  .  .  250 
Unentgeltliche  Befriedigung  875 

Summa  der  produdrten  Befriedigung:  625 

Die  Summe  der  licfriedigungen,  welche  der  Mensch  sich  verschafft, 
ist  also  von  400  auf  625  per  Jahr  gestiegen. 

Dieses  ist  die  roheste  Formel  des  ersten  wirthschafüichen 
Fortschritts.   Sie  ist  höchst  einfach  und  verständlich.  Fallen  wir 

aber  die  abstrakten  Begriffe  und  Zahlen  mit  konkreten  Dingen 
au^,  so  wird  die  Sache  weit  komi)lizirter  und  wir  liinlen,  dass  wir 
mit  uüsern  bisherigen  einfachen  Bcgritica  nicht  mehr  ausreichen. 


Es  ist  für  unsere  dargelegte  erste  wirthschaftliche  Messmethode 
charakteristisch,  dass  unmittelbar  Anstrengung  und  Befriedigung 
in  Beziehung  gesetzt  wurden,  des  meist  aus  dem  Menschen  heraus- 
tretenden Mittelgliedes,  des  BefriedigungsinUtels,  aber  gar  nicht 
gedacht  wurde.    Dieses  Befriedigungsmittel,  das  Produkt  der  auf 
die  äussere  Natur  angewendeten  Anstrengung  des  Menschen,  die 
Ursache  der  durch  seinen  Ge-  und  Yerhranch  erzeugten  Befriedi- 
gung, ist  ein  Ding,  das  Dauer  hat  oder  doch  haben  kann,  das 
lieute  heiTorgebracht  wird,  um  vielleicht  erst  nach  Tagen,  Wochen 
oder  Monaten  zur  Bcfritdiguiig  zu  dienen.    Kann  nicht  durch  sein 
Eintreten  in  die  Wirthsci^t  die  Grundlage  unserer  ganzen  Messung 
rerftndert  werden?  Wir  verglichen  die  Anstrengung  mit  der  durch 

sie    vennittelten  Befriedigung,  und,  gestehen  wir  es  nur,  diese 
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Messung  nimmt  nicht  nur  der  Mensch,  sondern  auch  das  Thier 
▼or,  welches  auf  Beute  ausgeht,  wenn  es  Hanger  fahlt.  Wir 
dachten  bei  dieser  Messung  zwar  schon  an  eine  Wecbsdwiikimg 
zwischen  Anstrengung  und  Befriedigung,  aber  weil  die  Anstreogoog 

mir  durch  das  unmittolbarc  Bedtirftiiss  hervor*?crnfen,  und  zur  Be- 
fricdicruncr  dieses  unmittelbaren  Bedürfnisses  bestimmt  erschien,  so 
war  diese  Wechselwirkung  eben  nur  eine  unmittelbare,  durch  den 
Augenblick  bedingte.  Der  wirthschafüiche  Zustand,  wie  wir  ihn 
unserer  Hessmethode  zu  Grunde  legten,  war  der  ursprttn^ßichste, 
roheste,  den  man  sich  denken  kann.  Der  Mensch  strengt  sieb 
töglich  an  für  die  Gowinnunc^  der  ^»leichzeitigen  Befriedigungen,  er 
ringt  der  rohen  Natur  mühsam  und  kümmerlich  für  jeden  Td? 
sein  Dasein  ab.  Mit  dem  Eintritt  jenes  Mittelgliedes  wird  die 
Sache  anders.  An  einen  Varrath  von  Befriedigungm  konnten  wir 
nicht  denken:  der  Mensch  kann  sich  nicht  auf  8  Monate  satt 
essen.  Sobald  aber  das  Befriedicnmgsmft#*?  dasswiscben  tritt,  er- 
steht sofort  die  Vorstellunc?  oinos  Von-aths  von  Befrieiliminnsmitteln, 
der  einem  bestimmten  Bedürfniss  des  Menschen  auf  kürzere  o(icr 
Iftngere  Zeit  seine  Befriedigung  sichert.  Mit  der  YorsteUong  des 
Yonaths  ersteht  die  einer  Theüung  der  Arbeit  desselben  wirtb> 
scbaftenden  Men<(chen  der  Zeit  nach.  Er  Jagt  im  Winter,  bestdH 
den  Acker  im  Herbst  oder  Frühjahr,  baut  im  Sommer,  erntet 
im .  Herbst ;  er  unterzieht  sicli  jeder  Art  der  AustrenTun^ 
zu  der  Zeit,  wo  sie  am  besten  lohnt  o  b  r  vermöge  des  Laufes  der 
Natur  nothwendig  ist,  und  vertheilt  den  Verbranch  der  Produkte 
dieser  Anstrengung  auf  die  Zeit,  wo  er  mit  der  Hervorbriagang 
anderer  BefHedigungsmittel  beschftftigt  ist  Wir  nahmen  bei  un- 
serer obigen  Vergleichung  zwischen  Anstrengung  und  Befrichgiug 
das  Jahr  al>  die  gewohnte  Wirthschaftsperiode  zur  Grundlage,  wir 
hAtten  mit  demselben  Rechte  die  Woche,  den  Tag  oder  irgend  eise 
andere  willkarlich  abgeschnittene  Zeitperiode  nehmen  kOmieo. 
Jetzt  aber,  bei  dieser  ersten  Phase  der  Arbeitsthdlung  der  Zeit 
nach,  erscheint  das  Jahr  als  die  natOrliche  Wirthscliaftsperio^e 
gegeben,  weil  die  Vertheilung  der  Anstren!üm?en  naturgemäss  nach 
den  die  Phasen  des  Pflanzen-  und  Thierlebeus  bedingenden  Jahres- 
zeiten geordnet  wird.    Diese  zweckmAssige  Yertheilung  der  Ao- 


Digitized  by  Google 


Das  JutfiUil  vum  Werthe.  245 

slreuguugen  ist  die  erste  wirtbscbaftliche  Disposition  der  £iiizel- 
wiithschaft  über  die  Produküon&mittel,  sie  macht  die  Anstreogongen 
des  Menschen  produküyer. 

Ffigen  wir  der  ersten  Phase  der  wirthschaftlichen  Vertheüung 
der  Anstrengungen  der  Zeit  nach  noch  die  zweite  Phase  der 
Arbeitstheilung,  die  \'ertheilung  der  verschiedeneu  Arten  der  pro- 
daadrenden  Tiiätigkeit  unter  die  Familienmitglieder  je  nach  Alter, 
Geschlecht,  Kraft  und  Geschick  hinzu,  so  haben  vir  die  wirth- 
bchaftlichen  Elemente  vor  uns,  welche  etwa  in  der  ihre  Bedürf- 
nisse selbst  erzeugenden  Bauernwirlhschaft  thätig  sind,  einer  Wirth- 
schaft  mit  gctlieiltcr  Arbeit,  bei  wclclicr  der  Tausch  aber  nocli  in 
der  Gemeinsamkeit  der  Familie  verborgen,  gewisserma^sen  latent 
ist  Die  Entwicklung  der  Produktivität  der  mensclüichen  An- 
strengung ist  schon  ziemlich  weit  Torgeschritten,  die  Weisheit  des 
Tausches,  wie  wir  ihn  in  der  vorgeschrittenen  Wirthschaft  kennen 
lernen,  wird  noch  durch  die  Disposition  des  mit  der  Faniilieu- 
gewalt  ausgestatteten  Hauptes  der  Familie  ersetzt;  durch  künst- 
liche Ausdehnung  seiner  Gewalt  auf  Abhängige  (Sklaven)  wird  die 
wirthschaitliche  Kraft  der  Familie  erweitert 

In  Bezug  auf  die  zur  Befriedigung  der  Bedfirfoisse  nothwen- 
dige  Anstrengung  tritt  nunmehr  ein  wesentlicher  Unterschied,  der 
oben   vorausgesetzten  primitiven  Wirthschaft  gegeuüber,  hervor. 
Wir  sagten  oben,  auch  das  Thier  strenge  sich  an,  um  die  Bedüif- 
nisse  des  Tages  zu  befriedigen.    Wir  sahen  also  noch  keinen 
wesentlichen  Unterschied  zwischen  der  Wirthschaft  des  Menschen 
und  des  Thieres.    Der  Mensch  blieb,  wie  das  Thier,  in  dem 
grossen  Kreislauf  befangeu,  in  jeder  Beziehung  von  ihm  abhängig, 
er  war  ein  Stück  Natur.    In  dieser  zweiten  riiase  dagegen  tritt 
er,  den  iireislauf  der  Natur  ftlr  seine  Wirthschaftszwecke  benutzend, 
aus  ihm  heraus.    £s  beginnt  seine  Herrschaft  über  die  Katur- 
krftlle,  und  was  wir  froher  als  Anstrengung  bezeichneten,  gewisser- 
massen  als  instinktive  Kothwehr  gegen  die  auf  den  Menschen  ein- 
dringenden Naturkräfte,  da^  neimen  wir  jetzt  als  auf  die  Natur 
zurückwirkende,   mit  Anstrengung    verbundene   Xhätigkeit  des 
Menschen:  Arbeit 

Mit  dem  Begriff  der  Arbeit  schiesst  sofort  der  Begriff  des 
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Kajdtules  auf.  Weiiu  nämlich  der  Meiiacli  seine  Arbeiten  der 
Zeit  nach  auf  die  versclüedeaeu  Wirtlischaftszwecke  vcrtbeilt,  so 
bedarf  er  zur  Uaterhaltung  seiner  Arbeitsioait  w&hrend  jeder  be- 
sonderen Arbeitsthfttigkeit  der  Befriedigung  seiner  mannigfiKhen 
LebensbedOrfhisse  durch  die  mittelst  früherer  Arbeit  eneugten 
Befricdigiiiigjiuitti  l.  Nach  dem  Vorbilde  des  Kreislaufes  der  Natur 
bildet  er  in  seiner  Wirth-chaft  einen  Kreislauf  der  mauuigfacb.^teu 
Befriedigungsmittel,  immer  durch  seine  vielseitige  Thätigkeit  das 
Verbrauchte  ersetzend  und  mit  Httlfe  des  Prodozirten  Neues  pro- 
duzirend.  Die  in  seiner  Wirthschaft  zirkolirenden  Befriedfgnngs- 
mittel,  welche  behufb  neuer  Produktion  immer  wieder  verbraucht 
\Ycrdeu,  also  zugleich  Pruduktionsiuittel  sind,  bilden  sein  Kapital. 
Unter  den  Gegeustiuiden  des  Kapitals  treten  neben  den  unmittel- 
baren Befriedigungsmitteln  auch  Produktionsmittel  im  engeren  Sinne, 
Werkzeuge  und  der  Natur  abgewonnene  Arbdtsstoffe,  aut 

Versuchen  wir,  uns  in  die  Motive,  welche  den  wirthschaftenden 
Menschen  in  dieser  Gestalt  seines  Hauswesens  leiten,  hineinzudenken, 
so  springt  in  die  Augen,  dass  er  seine  Wirthschaft  so  einzurichten 
sucheu  wird,  dass  die  für  die  Befriedigung  der  verschiedeneu  Be- 
dfirfiiisse  nöthigen  Befriedigungsmittel  in  der  für  den  Verbraach 
der  bezQglichen  Wirthschaftsperiode  nöthigen  Folie  enengt  werden. 
Wftre  dies  sehi  einziges  wirthschaftliches  Motiv,  so  wlirda  die 
Wirtlischaft  in  alle  Kwigkeit  stationair  sein.  Der  Verbrauch  wäre 
ein  produktiver  nur  in  dem  Sinne,  dass  er  das  Zerstörte  wieder 
ersetzte.  Das  natttrliche  Streben  des  Menschen  ist  aber,  seine 
Lage  zu  verbessern,  wirklidi  produktiv  zu  konsunuren,  d.  h.  seine 
Wirthschaft  so  einzurichten,  dass  seme  Arbeit  einen  üeberscbuss 
lässt.  Der  frühere  eiufaclie  Satz:  jede  Anstrengung  muss  einen 
Üeberscbuss  von  Bejr  'tcdiyunijen  lassen,  über>etzt  sich  jetzt  in  den 
komplizirtereu:  jede  Arbeit  niuss  einen  Uebersckuss  von  BefrUdi- 
gungmütdn  lassen.  Uebenchnss  ist  Differenz.  Der  Begriff  der 
Differenz  setzt  am  Messen  gleichartiger  Grössen  voraus.  Den  ein» 
fftchen  Elementen  Anstrengung  und  Befriedigung  gegenflber  fanden 
wir  das  tcrtiiun  comparatiunis  leicht.  Gegenwartig  ist  uns  aber 
das  Befriedigungsmittel  dazwischen  getreten  und  verlangt  ebenüills 
gemessen  zu  werden.  Einen  solchen  Maassstab  muss  der  Mensch 


Digitized  by  Google 


Dm  Kapitel  vom  Werth«. 


247 


haben,  um  sich  zu  entscheiden,  ob  er  das  bestellte  Feld  mit  Flachs 
oder  mit  Weizen  besäen,  ob  er  auf  seinem  Anger  Schafe  oder  Rinder 
weiden  lassen  soll.   Er  wird  sich  jedesmal  fhr  die  Frucht-  oder 

Yiehgattuiig  eiitschcidcji,  ^vclchc  seiner  Wirthschaft  die  grösste 
Bereicherung,  seinen  Aufweudungeu  dtu  grösstea  üeberschuss  ver- 
heisst.  Wenn  er  sich,  um  seine  Wirthschaft  zu  regeln  und  zu 
kontroUiren,  ein  Wirthschaftsbuch  anlogen  will;  wie  kann  er  die 
Ausgaben  und  Einnahmen  in  gleichartigen  Ziffern  ausdrflcken? 

Um  zu  produziren,  verbraucht  jetzt  der  Mensch,  ausser  den 
eigenen  Kräften  bei  der  unmittelbaren  Anstrengung,  in  Form 
von  RohstoÖen,  Werkzeugen  und  umnittelbarcn  Bcfriedigungsmitteln, 
welche  seine  Arbeitskraft  alimentiren,  noch  die  Produkte  früherer 
Anstrengung.  Verbrauchen  heisst:  die  Brauchbarkeit  oder  Nutzbar- 
keit aufheben.  Die  Herstellungskosten  oder  Ausgaben  der  Pro- 
duktion zerlegen  sich  also  in  zwei  Tlit-ile:  I>niiu']ibarkeiten  und 
Auatrciigung.  Das  Resultat  der  Produktion  sind  wieder  Brauch- 
barkeiten. Um  also  zu  ermessen,  ob  eine  Produktion  wirthschaft- 
lich  ist  und  ob  er  sich  derselben  unterziehen  soU^  muss  der  Mensdi 
die  durch  dieselbe  zu  erzeug^den  Brauchbarkeiten  nut  den  kon- 
sumirten  Brauchbarkeiten  yergleichen,  und,  damit  die  Produktion 
wirtbschaftlich  sei,  mtissen  die  ersteren  die  letzteren  nicht  nur  er- 
setzen, sondern  noch  einen  üeberschuss  lassen,  der  die  verbrauciiteu 
Kräfte  ersetze  und  die  Anstrengungen  belohne.  Wenn  nun 
aber  der  Mensch  z.  B.  Nahrungsmittel,  Flachs  und  Werk- 
zeuge Terbraucht  und  Garn  erzeugt  —  wie  will  er  die  Wirth*  t 
schaftlichkeit  seiner  Produktion  ermessen,  da  doch  die  verbrauchten 
und  erzeugten  Nutzbarkeiten  höchst  ungleichartige  Dinge  ^ind? 

Man  könnte  diesen  Maassstab  der  wirthschaftUchen  Vergleichung 
in  der  Brauchbarkeit  der  Dinge  finden,  und  unsere  Torausgehende 
Aaseinandersetzung  möchte  dies  zu  rechtfertigen  scheüien.  Wir 
würden  dann  zu  jener  rohesten  Formel  der  wirthschaftUchen 
Me^suniT  zurücldvommen,  indem  wir  Brauchbarkeit,  als  Fähigkeit, 
Dc«lürfni>sü  zu  befriedigen,  =  Befriedigung  setzten.  Der  wirth- 
schaftende  Mensch  wurde  Anstrengung  und  Entbehrung  der  kon- 
somirten  Brauchbarkeiten  in  Ausgabe,  Befriedigung  in  Einnahme 
•teUen,  die  ersteren  beiden  Grössen  als  negative,  die  Befriedigung 
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als  positive  Grösse  betrachten  und  so  messen.    iUlein  diese 
-  Messung  wire  offenbar  falsch.   Die  Ausgabe  würde  viel  zu  hoch 
ausfallen.  Denn  die  konsumirte  Nutzbarkeit  ist,  da  sie  aus  einem 
Zusammenwirken  von  Arbeit  und  Naturkraft  entstand,  nur  zum 

Tlieil  durch  Arbeit  ei  kauft Xiitzbuikeit,  zum  Theil  ist  i?ie  uniiii- 
geltliche  Nutz])aikeit.  und  indem  der  Mensch  die  letztere  gleich 
der  ersteren,  imter  der  gemeinsamen  Rubrik  ^Eatbeiirong'',  der 
Anstrengung  gleich  stellte,  würde  &  als  Anstrengung  berechnen, 
was  ein  unentgeltliches  Geschenk  der  Natur  bildet,  was  er  nicht 
entbehrt,  sobald  er  nur  die  Anstrengung  wieder  aufwendet,  welche 
dem  durch  Arbeit  erkauften  Theüe  der  verbrauchten  Nutzbarkeit 
entspricht. 

Dies  wird  konkreter  werden,  wenn  wir  den  Gesichtspunkt  der 
Messung,  dieWirthschaftlichkeit  des  Menschen,  näher  in*s  Auge  fassen. 

In  unserer  bisherigen  abstrakten  Darstellung  haben  wir  den 
Begriff  der  WiriJachcftlUehkeU  in  der  Produktion  nicht  in  seiner 
Totalität,  sondern  nur  nach  einer  Seite  hin  aufgefasst .  Wir  ghigen 
davon  aus,  dass  der  Mensch  .-^ich  der  Anstrenguug  nicht  unter- 
ziehe, wenn  die  durch  dieselbe  erzeugte  Befriedigung  nicht  einen 
Ucberichuss  Uber  die  Tein  der  Anstrengung  lasse,  und  massen  * 
nun  bei  der  Produktion  die  Anstrengung  und  die  Üe£riedigung  an 
einander.  Hiermit  ist  indess  der  Begriff  der  Wirthschaftlichkeit 
nicht  erschöpft,  derselbe  enthält  viehnehr  noch  das  zweite  Moment, 
dass  der  Mensch  mit  möglichst  geringer  Anstreuguug  mügliclist 
^  grosse  Befriedigung  zu  erzeugen  sucht. 

Nun  hat  der  Mcnscli  immer  verschiedene  Wege  vor  sich,  um 
sich  eine  Befriedigung  zu  verschatl'en ;  der  eine  derselben  ist  mit 
mehr,  der  andere  mit  Veniger  Anstrengung  verbunden;  ja  er  kann 
Nutzbarkeiten,  welche  die  Natur  unentgeltlich  gewährt,  mit  grosser 
AnstrcDguüg  erzeugen.  Er  kann  z.  B.  den  Stickstoff  der  atmo- 
sphärischen Luft  aus  vorher  produzirten  stickblot^ haltigen  Nah- 
rungsmitteln, Sauerstoff  aus  dem  Braunstein,  und  Kühlciibüure  aus 
der  Kühle  gewinnen,  und  kann  aus  diesen  verschiedeueu  mit  grosser 
Mühewaltung  ausgeschiedenen  Elementen  in  richtiger  ^lischung 
atmosphärische  Luft  zur  Befriedigung  des  AthmungsbedOrfiiisses 
produziren.  Legen  wir  unsem  bisherigen  abstrakten  Maassstab  an 
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dfese  Produktion,  so  mflssea  wir  sagen,  dass  keine  Anstrengung 
zu  gross  ist,  um  durch  dieselbe  das  Athmnngsbedfirfiiiss  zu  befirie- 
digcn,  weil  diese  Befriedigung  die  erste  Voraussetzung  des  Lebens 

bildet;  wir  raüssten  daher  urtheilcn,  dass  eine  solche  Produktion 
unter  allen  Umst;inden  einen  Ucberschuss  der  Annehmlichkeit  des 
Athmens  und  Lebens  über  die  Uuauuehnüichkeit  einer  auch  noch 
so  grossen  Anstrengung  iässt.  Und  doch  wäre  jene  Produktion 
die  unwirthschaftUchste,  welcbe  man  sich  nur  denken  kann.  Bas 
UnwirthschafUiohe  derselben  liegt  darin,  dass  man  zur  Gewinnung 
einer  Brauchbarkeit,  die  unzweifelhalt  ausserordentlich  gross  ist, 
Anstrengung  uut wandte,  wälu'cnd  dieselbe  ohne  alle  Anstrengung 
überall  zu  haben  war. 

Der  Mensch  betrachtet  jede  Anstrengung,  welche  bei  der  Pro- 
duktion Uber  das  zur  Erzeugung  der  Befriedigung  unbedingt  noth- 
wendige  Quantum  hinaus  Terwandt  ist,  als  unwirthschaftlich  ver- 
wandt, und  die  Wirthschaltlichkeit  der  Produktion  misst  er  nicht 
blos  nach  dem  Verhältnisse  der  aufgewandten  Anstrengung  zur  er- 
zielten Befriedigung,  sondern  ausserdem  nach  dem  Verhitltniss  der 
aui'gewandten  Anstrengung  zu  der  Summe  von  Anstrengung,  um 
welche  er  dieselbe  Befriedigung  auf  irgend  einem  andern  W^e 
hätte  haben  können,  und  ist  die  aufwandte  Anstrengung  die  ge- 
ringste mögliche,  so  nennt  er  seine  Produktion  wirthsdiaftlich. 

Es  sind  also  allerdings  einerseits  die  aufgewandten,  anderer- 
seits die  erzielten  Ii niuch barkeiten,  welche  der  Mensch  vergleicht, 
um  die  Wirtli^cliaftlichkcit  seiner  Produktion  zu  cnnesbcn.  Das 
tertium  comparationis  bei  diesem  Vergleich  ist  aber  nicht  etwa  der 
Grad  der  Brauchbarkeit,  sondern  eine  andere  diesen  Brauchbar-  « 
keiten  beigelegte  wirthschafitUche  Eigenschaft  Wir  nennen  diese 
Eigenschaft  Werth  und  bezeichnen  mit  diesem  Worte  den  wirth- 
schaftlichen  Maassstab  der  Brauchbarkeiten.  Es  fragt  sieb,  worin 
dieser  Maas^stab  besteht,  es  fragt  sich  mit  andern  Worten:  wie 
müssen  sich  die  aufgcNvandten  Brauchbarkeiten  zu  den  produzirten 
Brauchbarkeiten  veriialten,  damit  die  Produktion  eine  produktive 
genannt  werde? 

Dass  den  unentgeltlichen  Brauchbarkeiten  kein  Werth  bei- 
gelegt werden  kann,  versteht  sich  von  selbst;  denn  da  diese  sich 
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durch  den  immanenten  Kreislauf  der  Natur  uninitUlbar  wieder  « r- 
setzen,  so  macht  ihre  Yerwenduug  keine  Kosten  und  ihre  Erzeugung 
bringt  keinen  VortheiL 

Es  handelt  sich  also  beim  Werthbegriff  nur  mn  die  durch 
Arbeit  erkauften  Brauchbarkeiten.  Nun  läge  es  nahe,  die  zur  Er- 
zeugung einer  Brauchbarkeit  aufgewandte  Arbeit  als  ihren  Werth 
aufzufassen.  In  der  That  scheint  der  Weg  unserer  Untersuchung 
auch  hierauf  hiuzuleiten.  Wir  massen  anfänglich  An-trcngung  und 
Befriedigung.  Da  die  Arbeit  als  Anstrengung  in  Eechnnng  kommt, 
das  zur  Produktion  Terbrauchte  Befriedigungs-  oder  ProduktioDs- 
mittel  aber  das  Produkt  von  Anstrengung,  „aufgesi)eicherte  Arbeit** 
ist,  so  liegt  nichts  niiln  r,  als  der  gegenwärtigen  Arbeit>anjtrengung 
diese  frühere  Arbeitsanstrengung  hinzuzurechnen  und  dieser  Summe 
die  erzeugte  Befriedigung  gegenüber  zu  stellen.  Unglücklicher- 
weise hat  aber  das  selbständig  herausgetretene  Befriedignngsmittel 
oder  Arbeitsprodukt,  und  wenn  es  auch  nur  einen  Tag  dauert, 
seine  eigene  Geschichte.  Das  gestern  mit  vieler  Anstrengung  ge- 
fertigte hölzerne  Geräth  wird  heute  unbedenklich  und  produktiv  als 
Feuerungsmateriai  verbraucht,  nachdem  der  Mensch  an  die  Stelle  des 
geschäriten  Holzes  einen  Meissel  von  Feuerstein  gesetzt  hat  Und 
das  Werkzeug  von  Feuerstein,  so  mflhsam  auch  sehie  Anfertigung  irar, 
wird  als  Werkstein  produktiv  verwandt,  nachdem  Kupfer  als  Material 
bekannt  geworden  ist.  Der  im  Sch weisse  des  Angesichts  ilcm 
kargen  Krntcjahr  abgerungene  Weizen,  whd,  wenn  die  neue  Ernte 
reichlich  ausgefallen  ist,  als  Viehfutter  produktiv  verbraucht,  während 
unter  andern  Umstanden  das  Yieh  der  Naturweide  dberlassen 
würde.  In  der  That  giebt  die  zur  Erzeugung  dner  Brauchbarkeit 
aufgewandte  Arbeit  keinen  Haassstab  flkr  die  Produktivität  des  Ver- 
brauchs; wollte  man  sie  als  solchen  benutzen,  so  wäre  bei  der 
Troduktion  jedes  Messen  der  aufgewandten  und  erzielten  Brauch- 
barkeiten unnütz;  denn  die  einfache  Thatsache,  dass  durch  Auf- 
wendung von  Produkten  früherer  Anstrengung  und  von  hinzukom- 
mender  Anstrengung  eine  Brauchbarkeit  erzeugt  wäre,  rdchte  hin, 
um  den  Werth  dieser  Brauchbarkeit  für  grösser  zu  halten,  als  den 
der  aufgewandten  Brauchbarkeiten,  weil  dieselbe  die  neu  hinzu- 
gekommene Anstrengung  entlüeite ;  man  würde  dann  eine  Produktion 
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für  wirtliscliaftlicli  halten  müssen,  selbst  wenn  die  pruiluzirte  Brauch- 
barkeit auf  andenn  Wege  viel  wohlfeiler  erzeugt  werden  könnte. 

Um  was  68  ^ch  beim  Werthe  in  dieser  Richtong  handelt, 
das  ergiebt  sich  ans  der  Natur  der  Wirthacfaaftlichkeit,  die  wir 
eben  erlftntert  haben.  Will  der  Mensch  die  Wirthschaftlichkeit 
seiner  Produktion  crmessen,  so  hat  er  auf  der  einen  Seite  die 
geringste  Summe  von  Anstrengungen  zu  vergleichen,  welche  er  aui- 
wenden  muss,  nm  die  verbranchten  Kutebarkeiten  rechtzeitig  wieder 
sa  ersetzen,  auf  der  andern  Seite  die  geringste  Snmme  von  An- 
strengungen, durch  welche  er  die  su  erzielende  Nutzbarkeit  Ober- 
haupt zu  erlangen  im  Stande  ist.  Allein  auch  wenn  dieser  Vergleich 
einen  möglich*?t  grossen  üeber^chuss  bei  der  Prodidvtion  ergilbe,  so 
ioum  die  Produktion  dennoch  eine  unwirtlischaftliche  sein:  denn  es 
kommt  noch  ein  zweites  £lement  in  Betracht.  Der  Mensch  strengt  sich 
an,  produzirt»  nm  Bedürfnisse  zu  befriedigen.  Da  also  das  Bedüff- 
nUa  ihn  zur  Aufwendung  von  Mtthe  und  Brauchbarkeiten,  behufs  der 
Prodiiktiuii  einer  diesem  Bedürfniss  entsprccliciiden  Rraiuhburkeit, 
bestimmt,  so  muss  offenbar  in  dem  Bedürfniss  ein  Element  der 
Werthschätzung  liegen.  Brauchbariroiten,  für  welche  in  concreto 
kein  BedOrfniss  vorhanden  ist,  können  keinen  Werth  haben,  wenn 
sie  auch  durch  noch  so  schwere  Mohe  erzeugt  sind.  Wenn  also 
der  wirthscliaftliche  Mensch  seine  Ackerwirthschaft  so  weit  im 
Staude  hat,  da-s  dieselbe  ihm  jährlich  lUO  Scheffel  Korn  liefert, 
und  er  bedarf  zur  Befriedigung  seines  Nahrung^-bodlUinisses  nur 
100  Scheffel,  so  wird  er  keine  Arbeit  und  keine  durch  Arbeit  er« 
kaufte  Brauchbarkeit  mehr  aufirenden,  um  jährlich  mehr  als 
100  Scheffel  Korn  zu  produziren;  denn  der  sein  BedOrfhiss  über- 
steigende Ertrag  würde  für  ihn  keinen  Wertli  haben. 

Stellen  wir  also  fest,  was  wir  bis  hierher  gefunden  haben. 

1)  Werth  ist  eine  Eigenschaft,  welche  wir  Brauchbarkeiten 
beilegen. 

2)  Die  Voraussetzung  des  Werthes  bildet  der  Umstand, 

dass  zur  Herstellung  der  Brauchbarkeit  Anstrengung 

(Arbeit)  nuthw*  ndig  ist,  und  das  Quantum  dieser  notb- 
w^digen  Anstrengung  bildet  ein  Element  der  Werth- 
schAtznng. 
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3)  Nor  das  BedQrfniss  nach  derselben  bestimmt  uns,  einer 
Brauch barkt'it  Werth  beizulcgeu. 
Weim  ich  eine  meinem  Bedürfniss  entsprechende  Brauchbar- 
keit besitze,  so  bin  ich  im  Stande,  dieses  Bedttrfiuss  zu  beCnedigen, 
ohne  vorher  Arbeit  aufzuwenden.  Der  Besitz  einer  dem  BedSzf- 
nisse  entsprechenden  Branchbariceit  erwpartjsar  also  die  Anstren- 
Lzuii.^,  welclie  zur  Hervorbriiiguug  derselben  uuier  den  gegenwäi'tigeu 
Umständen  nüthig  wäre;  er  crsjiart  mir  aber  nicht  niohr  An- 
sttrengung,  als  ich  zur  Befriedigung  jenes  Bedürfnisses  au£euweade& 
geneigt  wäre.  Zerstöre  ich  durch  produktive  Konsomtion  eine 
solche  Brauchbarkeit,  so  thue  ich  dies  nur,  weil  der  Besitz  der  za 
produzirenden  Brauchbarkeit  mir  m^r  Anstrengung  erspart^  als 
der  Besitz  der  aufzuweudeudeu  Brauchbarkeit.  Dass  derselbe  UiU- 
mehr  Arbeit  erspart,  hat  seinen  Grund  in  dem  nach  demselben 
vorhandenen  BedUrfhiss,  welches  durch  Aufwendung  geringerer 
Opfer  nicht  zu  befriedigen  sein  wQrde,  und  welches  so  dringend 
ist,  dass  es  mich  zur  Aufwendung  dieser,  vielleicht  noch  grösserer, 
Opfer  veranlassen  würde. 

Diese  Betrachtung  der  Motive,  welche  bei  der  Wertli-chätziiug 
in  der  Produktion  obwalten,  ergiebt  unmittelbar  den  Wtrtlibt^jriff: 
Werth  einer  Brauchbarkeit  ist  die  durch  den  Besitz  der- 
selben dem  Besitzer  ersparte  Anstrengung, 

oder: 

Werth  einer  Brauchbarkeit  ist  die  Summe  von  Anstrengung, 
welche  ich  aufeuwenden  geneigt  und  gezwungen  bin,  nm 

den  Besitz  derselben  zu  erwerben. 

Untersuchen  wir  jetzt  die  Wirksamkeit  der  einzelnen  konsti- 
tutiven Elemente  des  Werthes  einer  Brauchbarkeit. 

Zunächst  die  zur  Herstellung  dieser  Brauchbarkeit  nöthige 
(Quantität  von  Arbeit.  Steigt  dieselbe,  so  steigt  die  Quantität  von 
Arbeit,  welche  der  Besitz  jenes  Gutes  erspart;  es  steigt  also  der 
Werth;  sinkt  dieselbe,  so  sinkt  auch  der  Werth. 

Femer  das  Bedttrfiiiss.  Um  die  Wirksamkeit  dieses  Ele- 
mentes klar  zu  machen,  werden  wir  etwas  weiter  ausl^oleu  müssen. 
Es  ist  ein  in  der  Natur  des  Menschen  begründetes  Gesetz,  dass 
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eine  Vermindernng  der  dem  Bedürfnisse  entsprechenden  Konsumtion 
um  gleiche  Quantitaton  eine  immer  grössere  Pein  der  Entbehrung 
auferlegt  Wenn  ich  also  40  Scheffel  Kom  bedarf  und  nur  20 
besitze,  so  werde  ich  mir  durch  Erwerbnng  des  eimmdzwaozigsteii 
grössere  Pein  ersparen,  als  wenn  ich  nnr  30  Scheffel  bedarf  and 
20  besitze.  Ich  werde  also  im  ersteren  Falle  fftr  Erwerbong  des 
einundzwanzigsten  eine  grössere  Anstrengung  aufzuwenden  geneigt 
«^oin,  als  im  zweiten.  Die  Steigerung  dos  Bedürfni^-e=;  stoigort  also 
die  Geneigtheit,  zur  Aufl)ringung  dos  norh  fehlen  lon  Austrengungeu 
aufimwenden.  Führt  es  aber  auch  zur  Nothwendiglceit  gesteigerter 
Anstrengungen?  Zunächst  allerdings.  Der  Mensch  richtet  seine 
prodoktive  Thfttigkeit  in  der  Regel  so  ein,  dass  das  Produkt  seinen 
Bedürfnissen  adäquat  ist.  Vermehrt  sich  nun  plötzlich  sein  Be- 
diirfniss  nach  einer  bestimmten  Art  von  Produkten,  so  muss  er, 
um  diesem  Bedürfnisse  zu  genügen,  ausser  seiner  gewohnten  noch 
neue  Arbeitsanstrei^^nng  aufwenden,  und  wenn  er  auch  mit  der- 
selben Anstrengung  dieselbe  Summe  von  Brauchbai^elten  dieser 
Art  erzeugte,  so  würde  diese  mr  gewohnten  hinzukommende  An- 
strengung ihm  mehr  Pein  verursachen,  als  die  bis  dahin  auf- 
gewandte, weil  jede  der  täglichen  Arbeitszeit  hinzutretende  Arbeits- 
stunde yerh&ltoissmässig  grossere  körperliche  Reaktion  verursacht, 
und  diese  Reaktion  das  Maass  der  Anstrengung  bildet  In  der 
Regel  wird  die  Erzeugung  dieses  Mehrs  von  Produkten  einer  be- 
stimmten Art  zunächst  auch  mehr  Anstrengung  kosten,  als  die 
Erzeugung  der  gowohnheitsmässigen  Summe;  denn  der  ganze  Wirth- 
schaftsbetheb  ist  so  disponirt,  dass  er  nur  die  gcwolmheitsmässige 
Summe  Ton  Produkten  mit  der  geringsten  Anstrengung  erzeugt, 
und  die  Vermehrung  eines  bestimmten  Zweiges  der  Produktion 
erfordert  in  der  Form  der  ersten  Anlagen  eine  Menge  yon  Ar- 
beitsverwcndimg,  die  bei  Unterhaltung  der  regelmassigen  Produktion 
nicht  mehr  nöthig  ist.  Späterhin  aber  stellt  das  Yerhältniss  sich 
umgekehrt,  das  grössere  Quantum  gleichartiger  Befriedigungsmittel 
wtad  mit  TerhSltnissmässig  geringerem  Aufwände  yon  Arbeit  er* 
sengt   Doch  dies  gehört  noch  nicht  hierher. 

Sinkt  das  Bedürfniss  unter  den  im  Besitze  des  wirthschaften- 
den  Menschen  befindlichen  Yorrath  entsprechender  Brauchbarkeiten 
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herab,  so  wird  der  Uebcrschuss  des  Torraths  über  das  Bedürfiuss 
fbr  Um  keinen  Werth  mehr  haben.  Da  er  aber  alle  Brandlbl^ 
keiten  Reicher  Qualität  fär  gleich  werthToU  erachten  muss  (wdl 
dieselben  einander  ersetzen  können),  so  sinkt  in  seinen  Angen  der 

verlulltnissmässige  "Werth  des  ganzen  Vorraths;  er  ist  nicht  mehr 
geneigt,  neue  Anstrenuning  zur  Vermehnincr  des  Vorraths  anfcni- 
wenden,  uud  der  vorhandene  Vorrath  erspart  ihm  uui  die  Mühe, 
welche  er  zur  Produktion  des  seinem  Bedttrfiusse  entspfecheoden 
Theils  aufwenden  mOsste. 

Der  Werth  einer  Brauchbarkeit  steigt  also  mit  dem  BedQrf> 
nisse,  steigt  mit  der  zur  Produktion  derselben  nöthigen  Arbeit, 
sinkt  mit  der  Steigerung  der  Produktivität  menschlicher  Arbeit 
Wollen  wir  das  gegenseitige  Zusammenwirken  dieser  Faktoren  in 
einer  mathematischen  Formel  ausdrücken,  so  sind  die  durch  ihre 
Steigerang  den  Werth  erhöhenden  Momente  als  Mulüplikatono 
au&uÜAssen,  die  durch  ihre  Steigerang  den  Werth  vermindernden 
Elemente  als  Divisoren.  Setzen  wir  also  die  Summe  von  Bnueb- 
barkciten  einer  Art,  welche  das  Bedürfnis^  erfordert  =  B,  die 
Sninnip  von  Brauchbarkeiten  derselben  Art,  welche  eiu  Arbeitstag 
erzeugt  =  «S,  so  ist  die  WertUfonnel: 

B 

S 

Steigt  B,  das  Bedürfnis?,  so  steigt  der  Werth,  steigt  S,  die  Pro- 
duktivität der  Arbeit  in  Bezug  auf  die  zu  schützende  Brauchbar- 
keit, so  sinkt  der  Werth.  Sinkt  »S,  so  heisst  dies  mit  andern  Worten, 
es  steigt  die  zur  Herstellung  von  B  nöthige  Arbeit,  es  steigt  also 
auch  der  Werth. 

Wir  haben  den  Begriff  des  Warthes  ohne  Backsicht  auf  des 
Tausch  zu  bestimmen  gesucht  und  weichen  darin  wesentlich  von 
Ba$Uat  ab,  der  bisher  die  scbftrfste  Begriffsbestimmung  des  Werthes 
aufgestellt  hat.  Er  setzt  den  Tausch  voraus  und  detinirt  den 
Werth  als  das  Maass  der  Dienstleistungen.  Hiernach  fallen  die 
Begriffe  von  Werth  und  Preis  durchaus  zusanmion.  wahrend  die 
Verschiedenheit  der  AnsdrOcke  doch  beweist,  dass  die  Sprache 
Verschiedenes  hat  bezeichnen  wollen.  Man  spricht  in  der  Tbat 
vom  Werthe  der  Qttter,  ohne  dabei  an  den  Tausch  zu  denken. 
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Und  da  es  Einzchvii  thsclKifien  gegeben  hat  und  innerhalb  gewisser 
Grcuzeu  noch  gicbt,  wü  Produzent  und  Konsument  in  derselben 
Person,  oder  ungetheilten  Familie  sich  vereinigen  —  man  denke 
an  manche  Banemwirthschaften,  wo  Nahrung,  Kleidang,  Wohnung, 
Haasrath  fast  lediglieh  von  der  diese  Dinge  konsumirenden  Familie 
selbst  produzirt  werden  —  so  muss  es  auch  vor  dem  Tausche  in 
der  Wirthschaft  einen  gemeinsamen  Maassstab  der  durch  die  Pro- 
duktion konsumirten  und  erzeugten  Gegenstände  geben,  und  diesen 
wthschaftUchen  Maassstab  eben  bildet  der  Werth. 

Die  filtere  Definition,  welche  den  Werth  auf  den  Grad  der 
Brauchbarkeit  znrückÄbrt,  wonach  also  der  Werth  der  Luft  ausser- 
ordentlich gross  sein  würde,  ist  oben  bereits  widcrlei^t.  Die  De- 
finition der  französischen  Schule  (neuerdings  von  ^lolbiari  wieder- 
holt), welche  den  Werth  auf  die  Brauchbarkeit  und  Seltenheit 
begründet,  ist  ein  minder  gut  gewählter  anderer  Ausdruck  unserer 
Defijution,  indem  man  erst  daran  erinnert  werden  muss,  das  „Selten- 
heit'* der  Dinge  gleichbedeutend  ist  mit  der  Eigentbümlichkeit,  nur 
durch  Arbeit  in  den  Besitz  des  Menschen  gebracht  werden  zu 
können. 

Unser  Begriff  des  Werthes  stimmt  ziemlich  mit  dem  überein, 
was  A,  Smüh  den  EwdpreU  der  Waaren  nennt;  «die  Arbeit,** 
sagt  er,  „ist  der  wahre  Massstab  des  Tausdiwerthes  aller  Waaren. 

Der  Realpreis  eines  Dinges,  dasjenige  nämlich,  was  ein  Ding  dem, 
der  es  sich  ver-chaßen  will,  wirklich  kostet,  ist  die  zu  seiner  Anscliaf- 
ftmg  erforderliche  Miihe  und  Beschwerde;  was  ein  Ding  demjenigen, 
der  es  sich  Terschafft  hat  und  darüber  verfügen,  oder  es  gegen 
bgend  etwas  Anderes  yertauschen  will,  wirklich  werth  ist,  das  ist 
die  Mühe  und  Beschwerde,  welche  es  ihm  ersparen  und  die  er 
daftlr  andern  Leuten  zuschieben  kann.  Was  mit  Geld  oder  andern 
Gutern  gekauft,  wird  ebenso  durch  Arbeit  erhandelt,  wie  das,  was 
man  durch  eigne  Beschwerde  sich  verschafft ....  die  Arbeit  war 
der  erste  Preis,  das  ursprüng^che  Kau^d,  welches  iQr  alle  Dinge 
genhlt  wurde.**  Das  andere  Element  des  Werthes,  das  Bedflrfiiiss, 
setzt  A.  Smith  hier  stillschweigend  voraus. 

Dass  die  Wcrthschätzung  durch  den  Tausch  erst  eine  gewisse 
Sicherheit,  dass  der  Werth  als  Preis  beim  Tausche  ObjektiTität 
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und  Leben  erhält  Hegt  auf  der  Hand,  aber  dämm  handelt  es  sieb 
an  flio^er  Stelle  nicht:  denn  liior  hatten  wir  den  ganz  allj?emeinon 
Werthbcgrift  aufzustellen,  und  wenn  maD  unsere  Begriffserkläning 
vag  und  inhaltsleer  nennt,  so  ist  das  gerade  ein  Vorzog  derselben. 
Denn  der  Werthbegriff  ist  eben  der  allgemeinste,  inhaltsleerste 
wirthsehaftliehe  Begriff,  dnreh  den  der  Mensch  euie  Menge  toh 
verscliiodenartifiPn  Dingen  iiiid  Eigenschaften,  die  aufgewandte 
Mühe,  die  Produktivität  der  Arbeit,  die  Brauchbarkeit,  den  Vor- 
tlicil  und  das  Bedürfniss  in  höchst  formloser  und  unbestimmter 
Weise  zusammenfiEisst,  nm  seiner  rohesten  subjektiven  Ansicht  aber 
die  wirthsehaftliehe  Seite  der  Dinge  eine  seheinbar  olijdctive  Fassung 
zu  geben.  Man  hat  ihn  die  Gmndlage  der  ganzen  YoUnwirtfa- 
schaft  genannt,  wir  möchten  ihn  gern  mit  den  Keimblättern  ver- 
gleichen, welche  als  erste  Umhüllung  des  zarten  Keims  unentbehr- 
lich sind,  welche  aber  verwelkt  abfallen,  sobald  der  Keim  sich  zur 
ausgebildeten  Pflanze  entwickelt;  an  welche  der  ao^gewadisene 
Baum  nnr  ganz  im  Allgemeinen  darch  die  Stmktor  seiner  Zweige 
und  Blfttter  erinnert,  so  dass  sie  nur  zur  Klassifikation  der  Pflanzen 
dienen. 

Dennoch  liegt  es  uns  ob,  hier  eine  Anwendung  des  Werths - 
begriff»  hervorzuheben,  die  ihm  eigenthOmlich  ist,  und  ihn  die 
ganze  Entwickelnng  der  Wirthschaft  fortdauern  Iftsst  Es  glebt 
Guter,  denen  der  Mensch  einen  Werth  beilegt,  ohne  dass  sie  einen 

Preis  hal»en,  Güter,  zu  deren  Erwerbung  der  Menscli  grosse  An- 
strengungen aufwendet,  ohne  dass  sie  ausgetauscht  werden  können, 
bei  welchen  also  nur  eine  unmittelbare  Yergleichung  der  Anstren« 
gnng  mit  der  Befriedigung,  die  Werthschfttzung  in  dem  hier  dar- 
gelegten Shine,  möglich  ist.  Zu  den  Ofltem  dieser  Art  gehört  die 
Ehre,  welche  dem  Ehrgeizigen  an  sich  selbst  hohe  Befriedigung 
gew«1hrt,  und  zu  deren  Erwerbung  er  die  ungeheuersten  Anstren- 
gungen aufzuwenden  geneigt  und  gezwungen  ist,  es  gehört  dahin 
die  wissenschaftliche  Erkenntniss,  welche  wir  von  vielen  Menschen 
als  ein  sehr  werthvolles  Gut  um  ihrer  selbst  willen  mit  grossen  An- 
strengungen erkauft  sehen;  es  gehört  dahin  die  nationale  Unabhängig- 
keit, die  nationale  Macht,  der  politische  Fortschritt,  die  religiöse 
Befriedigung,  die  Befriedigung  welche  im  Wohlthun  liegt,  kurz  eine 
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Menge  idealer  GOter,  welche  den  Gegenstand  der  aufopferndsten 

Anstrengungen  bilden.  Für  diese  gilt  als  wirthschaftlicher  Maass- 
stab nur  diese  unmittelbare  Werthschatzung.  Wir  fiiliren  dies 
nicht  an,  um  die  kolossale  unproduktive  Konsumtion,  welche  unter 
dem  Vorwande  der  Erlangung  solcher  Güter  oft  genug  zwangsweise 
foigenoBunen  wird,  zu  rechtfertigen.  Auch  in  Beeng  anf  die  Er- 
werbung dieser  Gftter  ist  die  freie  persönliche  Selbetbestininrang 
das  wirtbschaftlich  berechtigte  Motiv.  Aber  auf  der  andern  Seite 
verdient  es  nicht  übersehen  zu  >Ycrden,  wie  die  zur  Erlangung 
dieser  Gtiter  aufgewandte  Anstrengung  nicht  blos  für  die  persön- 
liche Befriedigung,  sondern  für  den  gesammten  Yolkshaushalt  im 
höchsten  Grade  produktiv  sein  Icann.  Wir  wollen  nur  den  Ehr- 
geiz hervorheben,  der  beim  Eroberer  zerstörerisch,  beim  Kanfinann, 
beim  Industriellen  als  Motiv  grosser  Anstrengungen  und  grosser 
Soli'lität  im  höchsten  Grade  produktiv  auftritt,  ferner  die  wissen- 
schaftliche Erkenntniss,  die  Mutter  der  Ertindungen  und  des  wirth- 
schaftlichen  Fortschritts,  den  Sinn  für  nationale  Unabhängigkeit, 
welcher  die  Voranssetzung  eines  freien  und  selbständigen  Yolks- 
hanshalts  oft  genug  allein  bewacht  und  bewahrt  Bei  allen  diesen 
Gütern  kann  nur  von  ihrem  Wierthe  und  von  ihrer  Werthschätzung, 
wie  wir  sie  hier  aus  den  einfachsten  Momenten  konstnürtcn,  die 
Eßde  sein. 

Der  Werth  ist  eine  Eigenschaft,  welche  nicht  den  Dingen, 
sondern  der  in  denselben  reprftsenUrten  Brauchbarkeit  im  Yeigleich 
mit  andern  Brauchbarkeiten  beigelegt  wurd;  er  ist  kehie  den 
Brauchbarkeiten  objektiv  anbangende  Eigenschaft;  er  ist  vielmehr 

subjektiver  Natur,  d.  h.  von  der  Meinung  (Schätzung)  des  wirth- 
schaftenden  Menschen  abhängig.  Es  giebt  mithin  keinen  absoluten, 
sondern  nur  einen  reUtiven  und  individuellen  Werth.  Ein  indi- 
vidoeUeB  Diog,  als  Summe  von  Brauchbarkeiten,  die  gewissen  Be- 
dOrfiiissen  dienen,  hat  einen  individuellen  Werth  für  eine  bestimmte 
wirthschaftende  Person.  Wollte  man  von  „Gattungswerth'*  im  ob- 
jektiven Sinne  sprechen,  so  würde,  da  die  Zahl  der  Indinduen 
einer  Gattung  nicht  begrenzt  ist,  das  Element  des,  immer  be- 
«chriUikten,  Bedürfnisses  unbeachtet  bleiben.  Dagegen  legt  aller- 
dings der  wirthschaftende  Mensch  Reichen  Quantitäten  derselben 
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Brauch b.irkeit  jeden  Augenblick  gleichen  Werth  bei,  und  nur  in 
diesem  relativen  Sinne  könnte  man  von  GaituniisK-erth  siirecheu. 
Allein  dies  ist  nicht  Gattungs-  Werth,  sondern  (jattuug8--ßraacA- 
harheit,  Von  zwei  Gütern,  welche  demselben  Bedürfnisse  zu  dienen 
geeignet  sind,  hat  nftmlich  dagenige,  welches  in  Rttcksicht  auf 
dieses  Bedürfiiiss  die  grössere  Smnme  von  Branchbarkeit  in  sich 
vereinigt,  deshalb  den  grosseren  Werth,  weil  die  Grösse  des  Prä- 
dikates Werth  von  dem  Umfange  des  Subjektes  Brauchbarkeit 
abhängig  ist.  Ein  Scheffel  Weizen  hat  aus  demselben  Grunde 
mehr  Werth,  als  ein  Scheffel  Koggen,  aus  welchem  zwei  Scheffel 
Weizen  mehr  Werth  haben,  als  ein  Scheffel  AVcizen.  Das  Werth- 
verhältniss  gleicher  Quantitäten  Boggen  und  Weisen  entspricht  dem 
Verhaltniss  ihrer  Nutzbarkeit  ftüf  das  NahrungsbedOrfoiss.  Wollte 
man  dieses  Werthverhftltniss  aber  Gattungsii^^A  nennen,  so  würde 
man  Werth  mit  Nutzbarkeit  verwechseln ;  denn  es  wird  bei  dieser 
Vergleichung  nur  die  Nutzbarkeit  gemessen,  welche  gleichzeitig 
werthvoll  ist.  Da  indess  das  Nahrungsbcdiirfniss  nicht  das  allein 
entscheidende  ist,  sondern  gleichzeitig  das  Bedürihiss  des  Wohl- 
geschmacks, der  leichten  Verdaulichkeit  u.  s.  w.  hinzukommt,  so 
fhhrt  jene  Abstraktion,  welche  Rau  seinem  Begriffe  von  Gattung»» 
Werth  zu  Grunde  legt,  in  ihrer  Anwendung  auf  konkrete  Fälle  zu 
zahlreichen  Irrthümem.  Wenn  wir  uneigentUch  vom  Werthe  der 
Dinge  selbst  sprechen,  so  meinen  wir  die  den  Dingen  für  unsere 
Bedürfnisse  anhaftende  Brauclibarkeit,  multiplicirt  mit  dem  Werthe 
der  letzteren.  Wenn  verschiedene  wirthschafteude  Menschen,  die 
nicht  in  einem  Tauschverkehr  unter  einander  oder  mit  der  Aussen- 
welt  stehen,  Dingen  derselben  Gattung  einen  ungefiüir  gldchen 
Werth  beilegen,  so  kann  die  Ursache  nur  darin  liegen,  dass  sie 
bei  gleichen  Produktions-  nnd  BedörfnissverhSltnissen  die  Elemente 
B  und  8  ziemlich  gleich  bereclmeu.  Kin  hierauf  beruhender 
jDurchsdinUtxircrth  kann  für  eine  gewisse  Zeit  innerhalb  eines 
gewissen  G(  ))i(  tis  eine  gewisse  Objektivität  in  Anspruch  nehmen, 
ähnlich,  wie  den  individuell  gezahlten  Preisen  gegenüber  der  Markt- 
preis. Eine  historische  Erscheinung  solches  angenommenen  Durch- 
schnittswerthes  findet  sich  in  dem  Wergeide  der  alten  Germanen, 
in  den  Injurienstrafen,  die  ursprünglich  den  Beleidigten  gezahlt 
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wurden,  und  ähnlichen  Schätzungen  des  Werthes  von  Gegciihtanden, 
die  dem  Tausche  nicht  nnterliegen,  obgleich  sie  die  Krgebnisse  von 
aufwandten  Anstrengungen,  Kosten  und  Entbehrungen  bilden. 

Die  unentgeltliche,  d.  h.  die  von  der  Natur  ohne  hinzukom- 
mende menschliche  Anstrengung^  gewährte  Brauchbarkeit  hat  keinen 
Werth.  Einen  je  grOssern  Antlieil  die  zur  menschlichen  Anstren- 
gung hinzutretende  uncutgeltliclie  Brauchbarkeit  au  den  Gütern  ge- 
winnt,  um  so  mehr  sinkt  der  Werth  derselben  (vermdge  der  Ver- 
grOsserung  des  Divisors  S  in  unserer  Formel).  Je  mehr  also  der 
Mensch  die  Katnrkrftite  zur  Mitwirkung  an  der  Produktion  heran- 
zieht, um  so  mehr  nimmt  der  Werth  gleicher  Quiuitiliilen  derselben 
Guter  für  ihn  ab.  Oder  umgekehrt:  es  wächst  die  mit  gleichem 
Werthe  verbundene  Brauchbarkeit  „Die  Nützlichkeit  der  Dinge," 
'  sagt  Carmf  (Prindples  of  social  science  Gh.  6  §  9),  ^ist  das  Maass 
der  Macht  des  Menschen  Ober  die  Natur,  der  Werth  das  Maass 
der  Macht  der  Natur  Ober  den  Menschen.**  Es  ist  dies  der  geist- 
volle Ausdruck  des  Ge>etzes,  dass  mit  zunehmender  Unterwerfung 
der  Xaturkräfte  die  Nützlichkeit  der  Werthe  zu-,  der  Werth  der 
Nützlichkeiten  abninmit.  Mit  diesem  Ausdrucke  acceptireu  wir 
aber  keineswegs  die  Definition  des  Werthes,  welche  Car^  dahin 
giebt,  dass  der  Werth  das  Maass  des  Widerstandes  bildet,  welcher 
oberwunden  werden  muss,  um  Nutzbarkeiten,  oder  Är  unsere 
Zwecke  nothwendifie  Dinge,  in  unsere  Gewalt  zu  bringen.  Caretj 
übersieht  hierbei,  dass  auch  das  Bedüriniss  nach  diesen  DiuLieii 
bei  der  Bestimmung  des  Werthes  betheüigt  ist,  indem  derselbe  nur 
so  weit  reichen  kann,  als  unsere  Geneigtheit,  das  nützliche  Ding 
zu  erwerben  oder  nach  dem  Verbrauche  wieder  zu  erzeugen.  Car^*B 
^Werth*'  steht  den  Kosten  der  Reproduktion  des  betreffsnden 
Dinge-  gleich,  während  es  oft  entwerthetc  Dinge  giebt,  deren 
Werth  diese  Keproduktiouskosten  nicht  erreicht. 


Wir  haben  bis  hierher  den  Werth  als  Ausdruck  des  Ter* 
hflltnisses  zwischen  Bedürlbiss  und  Produktivität  der  Arbeit  auf- 

gcfa^ist.  Da  er  durch  den  Kinfluss  der  Werthschätzung  der  Güter 
auf  Produktion  und  Konsumtion  als  wirthschaftiiches  Motiv  auf 
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den  Mciisclien  eiinNirkt,  so  kommt  es  noch  darauf  an.  ihn  als 
dynamUches  Moment  in  der  Wirthscbaft  au&aüasseu  uod  seine 
lebendige  ThAtigkeit  in  derselben  za  aosiyareo. 

Die  Arbeit,  sagten  wir,  Terbnneht  Ottter  und  eneogt  Gmer, 
die  Produktion  ist  gleichzeitig  Konsmntion,  und  der  Meudi  strebt, 
da-s  diese  Konsumtion  eine  produktive  sei.  dass  die  er/eugien 
GiUer  die  verbrauchten  nicht  nur  ersetzen,  sou  lern,  al?  Belulinuug 
für  die  angewandte  Anstrengung,  einen  Ucberschuss  lassen.  Den 
Maassstab,  welchen  der  Mensch  bei  der  Produktion  an  die  ver- 
brauchten und  produzirten  CHMer  anlogt,  bildet  der  Weiik  der- 
selben. Die  Konsumtion  zerstört  mit  den  brauchbaren  Eigen- 
schaften  der  Dinge  den  Werth  derselben,  und  die  Produktion  er- 
zeu;;t  mit  den  Brauchbarkeiten  Wertli;  die  Arbeit  ni'im  oho  um 
für  ihn  i)roduktiv  zu  sein,  einen  Ueherschuss  nicht  bioi  an 
Brauchbarkeiten,  sondern  an  werthvollen  Brauchbarkeiten,  d.  h. 
einen  Ueberaehuse  an  Werthen  semer  SehaUnm^  erzeugen. 

Der  Mensch  legt,  ehe  er  sich  zu  einer  Produktion^ttnAHng 
entschliesst,  den  Maassstab  seiner  Werthschätzung  an  die  zu  \er- 
brauclien.leu  und  an  die  zu  erzeugenden  Güter.  Der  Werth  der  zu 
verbrauchenden  Güter,  welche  er  besitzt,  ist  die  durch  den  Besitz 
derselben  ihm  ersparte  Anstreogang,  oder,  mit  andern  Worten,  iit 
die  Anstrengung,  welche  er  aofireoden  moss,  mn  dieselben,  wenn 
sie  yerbraucht  sind,  in  ^er  seinem  Bedftrfinisse  in  demseibeB 
Maasse  entsprcclicndcn  Quantität  wieder  zu  ersetzen.  Der  Werth 
der  zu  erzeugenden  Güter,  welche  er  nicht  besitzt,  ist  die  Quan- 
tität von  Arbeit,  welche  er  nach  den  gegenwärtigen  Yerhältnisseo 
geneigt  und  gezwungen  ist  au&uwenden,  mn  dieselben  in  seineD 
Besitz  zu  bringen.  Nicht  die  Summe  von  Arbeit,  welche  er  anf> 
wenden  muss,  wirkt  &ktisch  und  unmittelbar  als  Motiv  der  Pro- 
duktion, sondern  die,  welche  er  vermöge  seines  Bedürfnisses  auf- 
zuwenden geneigt  ist;  ist  jene  grösser,  als  diese,  so  wird  er  diese 
Produktion  nicht  vornchmeu;  ist  diese  grösser  als  jene,  so  wird  er 
diese  bestimmte  Produktion  nur  dann  Tomehmen,  wenn  er  nicht, 
vermöge  seines  Bedflrfiiisses,  für  andere  Brauchbarkeiten  noch  «hsr 
Arbtit  au&uwenden  geneigt  ist  Das  BedOrfiiiss  ist  das  ent8clieb> 
dende,  und  der  Werth  bildet  das  vermittelnde  Moment,  durdi 
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welches  das  Bedüiiniss  der  Produktion  ihr  Motiv  und  ihre  Rich- 
tong  giebt.  Wenn  der  Mensch  die  Mittel  hat,  verschiedene  Güter 
zn  prodoziren,  so  wird  er  den  werthvoUeren,  d.  h.  desjenigen  den 
Vorzug  geben,  nach  irelchen  sein  Bedttrfiuss  das  dringendste,  in- 
tensivste ist.  Die  Intensität  des  Bedflrfiiisses  h&ngt  aber  von  der 
Pein  ab,  welche  die  entsprechende  Entbehrung  auferlegt.  Der 
Werth  eines  Gutes  ist  also  unter  sonst  gleichen  Umständen  um 
80  grösser,  je  grösser  die  Pein  ist,  welche  die  £ntbebning  des- 
selben auferlegt 

Jedoch  ist  diese  Fein  erst  der  letzte  Entscheidangsgnmd.  Sie 
bildet  die  Ursache,  aus  welcher  die  primairen  Lebensbedürfnisse  ver- 
haltnissmässig  weit  höher  im  Wcrthe  zu  steigen  vennOgen,  als  die 
sekoadairen,  und  welche  den  Menschen  veranlasst,  ei*st  an  die  Produk- 
tion der  Befriedignngsmittel  fiur  seknndaire  Bedürfhisse  zu  denken, 
wenn  die  primairen  durch  die  Einrichtung  seiner  Wirthscbaft  einer 
gewissen  regelmässigen  Befiriedignng  sicher  sind,  üeberdies  ist  diese 
Pein,  von  der  die  Intensität  dieses  Bedtlrfhisses  abhängig  ist,  bei 
ver>chicdeuen  Menschen  sehr  verschieden,  namentlich,  wo  es  sich 
um  Sekundaire  Bedürfnisse  handelt,  und  die  unmittelbare  Grad- 
messung derselben  ist  unmöglich.  Wur  müssen  uns  also,  um  den 
Einfluss  der  BedOrfiiisse  auf  WerthschStzung  und  Produktion  zu 
benrtheilen,  nach  einem  greifbareren  Haassstab  des  Bedflrfiüsses 
umsehen. 

Wir  haben  bisher  den  Begriff  „Bedurfniss"  ziemlich  allgemein 
genommen;  es  fehlt  ihm  noch  alle  bestimmte  Begrenzung.  Wollte 
man  alle  Neigungen  und  Qelnste,  die  den  Menschen  ergreifen 
können,  unter  den  gleichgeltenden  Ausdruck  Bedfkrfiiiss  znsammen- 
tesen,  so  würde  jeden  Augenblick  das  Bedfiriniss  für  den  grössten 
Theil  der  Güter  ein  unbegrenztes,  die  von  dem  Bedürfhisse  abhängigen 
Werthe  also  unendlich  sein.  Wo  finden  wir  aber  das  Princip,  welches 
den  unersättlichen  Neigungen  des  Menschen  in  der  Wirthschaft  eine 
Grenze  anweist?  —  Wo  anders,  als  in  der  Wirthschaft  selbst? 

Ein  Mensch,  der  allen  seinen  Bedttrfiussen  leichtsinnige  Be- 
friedigung gewährt,  gilt  als  Yerscbwender.  Bie  Annehmlichkeit 
eines  solchen  Lebens  ist  kurz,  die  Strafe  des  Mangels  tritt  bald 
ein.    Da  der  Verschwender  die  werthvollen  Güter,  welche  er  be- 
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sitzt,  verzehrt,  ohne  darauf  zu  sehen,  dass  er  sie  durch  seine  Ar- 
beit  wieder  ersetze,  so  verzehrt  er  mehr  als  er  prodazirt,  und  (itt 
blerans  hemrgehende  Defizit  frisst  allmälig  das  auf^  was  er  an 
Wertben  besitzt,  so  dass  er  scbliesslicb,  wegen  Mangids  an  pio- 
doktiyer  Ersetzung  des  Eonsnmirten,  der  Armuth  TerMt 

Eine  Konsumtion,  die  das,  was  sie  verbraucht,  nicbt  wieder 
durch  von  ihr  alimentirte  Arbeit  ersetzt,  nennen  wir  eine  unpro- 
duktive, den  Gegensatz  derselben  eine  produktive  Konsumtion,  ' 
und  diese  ist  um  so  produktiver,  je  giOsser  der  Ueberschnss  der 
Werthe,  welche  die  Arbeit  erzeugt,  Aber  die  Werthe  ist,  welche  sie^ 
die  gesammte  Konsumtion  des  Arbeitenden  Angerechnet,  Terbraoclit 
-  Denjenigen  Menschen,  der  seine  Produktion  und  Konsumtion  so  ein- 
richtet, dass  seine  Produktion  oinon  mryrrlichst  gro>sen  l"el'Or>chu>? 
lasst,  nennen  wir  sparsa/n  oder  wirf h.whaj dich.   Da  die  Verschwen- 
dung sich  durch  Mangel  und  Amnth  straft,  die  Wirthschafüichkeit 
aber  durch  steigendes  und  gesichertes  Wohlbefinden  belohnt  wirl  so  ^ 
werden  die  Menschen  im  regelmftssigen  Dnrchschnitt  sich  bestreben, 
wirthschaftlich  und  in  ihrem  Verbrauch  sparsam  zu  sein,  d.  h.  ihre 
Bedürfni-sc  und  Gelüste  nur  so  weit  zu  befriedigen,  da^s  ihre  Kon-  j 
sumtion  einen  produktiven  T -ebcrschuss  lässt.  Die  wenigen  Ausualmien  | 
der  Verschwender  verändern  die  Gesammtwirkung  dieser  Regel  nicbt 
So  wird  das  wiriksehirfäieh  wirksame  und  die  dwrehsehmtäieke  \ 
Werthachdtzung  sekens  der  einzdnen  Meneehen  bestimmende 
Bedürfniss  nur  das  sein,  dessen  Befriedigung  eine  produktive 
Kons mitt ion  h ih let. 

Alle  Brauchbarkeiten,   y-clche  )'\'erth  haben,   7m7sf<en  also  \ 
der  produktiven  KoneumUan  fiüiig  sein,  weil  der  DorchschDitts- 
mensch  den  Werth,  welchen  er  ihnen  beilegt,  von  der  Produktivitit 
ihrer  Verzefamng  abhftngen  Iftsst 

Dieser  Satz  wird  auf  heftigen  Widerstand  stossen;  denn  er 
\vi(lersi»richt  einer  sehr  verbreiteten  aseptischen  Anschauungsweise. 
Luxuspferde,  die  der  Eitelkoit  liionen,  iiaben  einen  höheren  Worth, 
als  Bauemgäule,  die  vor  den  Pflug  gespannt  werden:  ist  ihr  Ge- 
brauch, so  firagt  man,  darum  ein  produktiverer?  Indianiscfae 
Vogelnester  haben  einen  sehr  hohen  Werth:  sind  sie  darum  einer 
produktiven  Konsumtion  fähig? 
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Wir  haben  hiergegen  zunächst  einzuwenden,  dass  ausser  dem 
licdürfnisse  auch  die  andern  Kleracnte  des  Werthcs  in  Rechnung 
kommen,  dass  daher  der  Werth  der  Güter  nicht  ihrer  Produkin  itut 
proportumcU  ist.    Ferner  aber  ist  die  Luxuskousamtion  keines- 

eine  unproduktive  zu  n^en.  Die  Arbeitslust  des  Menschen 
ist  von  seinen  BedflrfiDissen  abhfingig.  Einen  Je  grosseren  Umfiuig 
die  Bedftrfiusse  des  Mensehen  haben,  dne  um  so  angestrengtere 
Thiitigkeit  wird  er  entfalten,  um  sich  auf  die  produktivste  Weise 
die  Bcfricdigungsmittel  zu  verschaffen,  welche  seine  Bedürfnibse 
erheischen:  Luxusbedürfnisse  und  Luxuskonsumtion  schaffen  die 
produktivsten  Arbeiter.  Konnte  der  gewerbliche  Unternehmer  nicht 
gern  Bedflrfiuss  nach  einem  behäbigen  Leben,  prächtigen  Land- 
häusern, kunstgescbmückten  Gärten  und  einer  ehrenvollen  Stellung 
in  der  Gesellschaft  befriedigen,  so  würde  er  nie  eine  so  ange- 
strengte und  erfolgreiche  Produküonsfähigkeit  entfalten,  wie  sie 
jetzt  in  so  hohem  Grade  zu  rascher  Melirung  des  Yolkskapitab 
and  zur  produktiven  Beschäftigung  der  Arbeiter  beitragt  Kann 
man  also  die  Luxuskonsumtion  jener  grasten  Produzenten  eine 
onproduktive  nennen?  —  Mit  Brod,  Kartoifeln,  etwas  Fleisch  und 
Sclmaps  wird  die  ArhcitsfaliigkeiL  eines  Handarbeiter-^  zur  Soüi 
erhalten;  dafür  leistet  derselbe  aber  auch  wenig.  Um  die  Arbeits- 
fähigkeit eines  Produktionsricsen,  wie  Borsig,  zu  reizen  und  zu  ali- 
menttren,  bedarf  es  anderer  körperlichen  und  geistigen  Beiiiedi- 
gongen.  Nicht  zufrieden,  den  Impuls  zu  erfolgreieher  Produktions- 
thätigkeit  zu  geben,  bildet  der  Luxusveibrauch  zuf^eich  einen  der 
machtigsten  Propagatorcu  des  Erlindungsgeistes  und  des  wirth- 
schaftlichen  Fortschritts.  Der  Luxusbedarf  bildet  eine  Naclifrago 
nach  dem  technisch  Vollendeten,  ohne  Rücksicht  auf  ausserordent- 
liche Preise,  während  der  tägliche  Lebensbedarf  seine  Nachfrage 
auf  das  besonders  PrdswQrdige  richtet  Ber  Luxosbedarf  bezahlt 
also  nicht  nur  Kunst  und  Poesie,  er  prämürt  die  Fortschritte  der 
Technik,  welche,  das  Ausgesuchte  und  darum  Kostspieligere  verall- 
gemciuemd,  auch  den  Verbrauch  des  tiiglicheu  Lebensbedarfcs  ver-  • 
edelt,  welche  zugleich  in  dem  Trachten  nach  Neuem,  Seltenem  und 
Vollendetem  die  für  die  gesammte  wirthschafüiehe  Entwickelung 
folgenreichen  Entdeckungen  macht  Das  Bedttrfiiiss  nach  Luxu»- 
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pferden  s.  um  bei  dem  obigen  Beispiele  zu  bleiben,  lial  tar 
Kreuzung  der  Ractn,  in  weiterer  Folge  zur  Erkeuntniss  der  in 
den  Kreuzungen  waltenden  Naturgesetze  und  damit  zu  der  Mög- 
Uchkeit  geflüirt,  die  für  jeden  besonderen  Zweck  besonders  geeig- 
neten Vieh-  und  demnächst  (nach  Vorgang  dee  «Tnlpenwalmsinns*) 
Pflanzen  Varietäten  zu  erzeugen. 

Die  eben  dargelegte  Natnr  des  der  Wertfasehätzung  zu  Gmnde 
liegenden  Bedürfnisses  bestimmt  die  Einwirkung,  welche  der  Werth 
auf  Produktion  und  Konsumtion  übt.  Da  der  Werth  einer  Brauch- 
barkeit \(m  der  Anstrengung  abhängig  ist,  welche  der  Mensch  zu 
ihrer  Produktion  anzuwenden  geswnngen  und  nc^eick  geneigt  ist, 
60  haben  wir  swei  verschiedene  den  Werth  bestimmeade  Homentie: 
die  nothwendig  aufeuwendende  Summe  von  Anstrengung  und  die 
Intensititt  des  Bedürfnisses,  welche  die  Grenze  bestimmt,  bis  zu 
welcher  der  Mensch  diese  nothwendige  Arbeit  aufzuwenden  ge- 
neigt ist  Stehen  nun  die  Produktionskosten  einer  Brauchbar- 
keit unter  dieser  letzteren  Grenze,  so  nird  der  Ifenseh 
Branchbarkeiten  dieser  Art  so  lange  mit  Vortfadl  prodn> 
nren,  bis  s^  Bedflrfiilss  befriedigt  ist  Mit  der  reiehüclieren 
Produktion  nähern  sich  die  Grenzen  der  faktischen  und  der,  durch 
das  Bedürfniss  bestimmten,  dynamischen  Produktionsko>ten  (der- 
jenigen, zu  welchen  der  Mensch  das  Gut  zu  produziren  geneigt 
ist).  Mit  der  vollen  Befriedigung  treffen  beide  Grenzen  zonmBMB. 
Führe  der  Mensch  fort,  den  Umfing  der  Produktion  dieser  BnmA» 
barkeiten  auszudehnen,  so  wUrdoi  die  dynamischen  Produktioiis- 
kosten  unter  die  faktischen  herabsinken;  er  würde  Dinge  produ- 
ziren, die  ihm  mehr  kosteten,  als  sie  ilun  werth  wären.  Diese 
unproduktive  Thntigkeit  wird  er  also  unterlassen. 

Im  vorstehenden  Falle  haben  wfr  die  ProduktioiHkoBten  des 
Gutes  unveränderlich  angenommen.  Setzen  wnr  jetzt  einmal  dlM 
veränderlich  und  sehen  wir,  wdche  Wirkung  ihr  Steigen  und 
Sinken  übt. 

Das  Bedürfniss  nach  einer  Brauchbarkeit,  sagten  wir,  Mi  von 
der  produktiven  Verwendbarkeit  derselben  abhängig:  die  praduktive 
Yerweodbarkeit  hängt  aber  wieder  rackwärts  von  dem  Wcrthe  eiMT 
Brauchbarkeit  ab.  Je  geringer  der  Werth  einer  gleicheo  <)nantittt 
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derselben  ist,  um  so  leichter  wird  es  dem  Menschen,  den  Werth  der 
konunmirten  Qaantit&t  in  der  Produktion  ni  ersetien;  je  grtaer 
der  Werth  ist,  um  so  schwieriger  nird  der  Ersati.  Wenn  der  Werth 
emes  Pftoides  Kaifee  z.  B.  gleich  ist  dem  Werthe  von  10  Pfunden 

Korn,  so  wird  es  dem  Landwirth  schwerer  werden,  ein  konsumirtcs 
Pfund  Kattee  produktiv  zu  verwenden,  als  wenn  es  dem  Werthe 
nach  nur  5  Pfunden  Korn  gleich  ist.  Wir  können  also  die  folgenden 
beiden  Reihen  von  Konsequenzen  fftr  bewiesen  annehmen: 

mkendir  Werth,  steigende  prodnktive  Yerwendharkeit,  stei- 
gendes BedOrfioiss,  steigender  Yerhrancb, 
steigender  Werth,  sinkende  produktive  Verwendbarkeit,  sin- 
kendes Bedürfniss,  sinkender  Verbrauch. 
Steigt  also  /S,  so  steigt  auch       mit  and^  Worten:  der 
Werth  sbkt  langsamer  als  die  Produktionskosten.  Vermindert 
sich  8^  so  vermindert  sich  auch      mit  andern  Worten:  der  Werth 
steigt  nicht  in  demselben  Yerhaltniss,  wie  die  Produktionskosten. 

Ein  konkretes  Beispiel  wird  diese  Siitze  bewähren.  Der 
Mensch  gebraucht  im  Erntejahr  100  Sclieffel  Korn.  Die  Ernte 
föllt  schlecht  aus  und  bringt  nur  80  Scheffel.  Wie  stellt  sich  für 
ihn  der  Werth  eines  SoheffeU  Korn?  Wftren  die  Produktions- 
kosten bestimmend,  welche  er  aufwenden  mttsste,  um  im  Laufe  des 
Jahres  noch  die  fehlenden  20  Scheffel  sn  prodnslren,  so  wftre  der 
Werth  eines  Scheffels  ungeheuer  gross.  Die  andere  Grenze  der 
Werthsteigerung ,  die  produktive  Verwendbarkeit  eines  Schcüels 
Korn,  liegt  viel  näher,  und  diese  Grenze  wird  der  Werth  nicht 
fibersteigen.  Wenn  nun  aber  der  Werth  nicht  hoch  genug  ist, 
um  den  Menschen  zu  Jener  ausserordentlichen  Produktion  zu 
reizen,  so  bleibt  ihm  nichts  ttbrig,  als  sein  Bedtkrfhiss  berabzn* 
stimmen,  und  eben  dies  geschieht  von  selbst  durch  die  Werth- 
steigerung. Zunächst  wird  er  sich  nach  Ersatzmitteln  umsehen, 
nach  Brauchbarkeiten  derselben  Art,  und  diese  werden  durch  das 
neue  Bedttrfiiiss  einen  steigenden  Werth  erhalten.  Ausserdem  wird 
ihm  nidits  fibiig  bleiben,  als  seüie  Konsumtion  einzuschränken. 
0Hlcklicherweise  ist  das  Bedllrftiiss  keine  so  feste  Grösse,  dass  es 
sich  nicht  erweitern  oder  einschränken  Hesse.  Der  Mensch  kehrt 
das  Verhaltniss  um;  mit  einer  geringeren  Pein  der  Entbehrung 
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erkauft  or  die  Befreiung  von  einer  grösseren  Pein  der  Anstren- 
gung. Er  wird  also  seineu  Verzehr  von  Korn  so  weit  pin6/>hr^p^fin^ 
dftss  dersdbe,  trotz  des  gestiegenen  Wertbes,  immer  noch  ein 
produktiver  bleibt ;  er  wird,  mit  andern  Worten,  seine  Yenehmng 
so  einschrftnken,  dass  der  Vorratb  hei  knapperen  Portionen  bis 
zur  neuen  Ernte  reicht. 

Im  andern  Falle,  wenn  die  Krnte  sehr  reichlich  ist.  wird  der 
Werth  eines  Scheffels  Korn  sehr  sinken,  die  produktive  Verweud- 
barkeit  dieses  Erzeugnisses  vvird  dagegen  sehr  steigen,  und  das 
Bedflrfiiiss  nach  demselben  sehr  ausdehnen,  so  dass  endlich,  wenn 
Werth  und  Bedttrfhiss  in^s  Gleichgewicht  gekommen  sind,  die  Eon- 
simition  dem  Yorrath  ziemlich  adaijuat  wird  und  kein  Theil  des 
letzteren  werthlo<  verloren  ^reht.  Die  Steit^erung  des  Bediii-fnisses 
wird  unterstützt  durcli  neue  Yerwendungsarten  des  betreffenden 
Gutes,  zu  deren  Erfindung  der  gesunkene  Werth  anreizt 

Wenn  also  die  Produktionskosten  eines  Gutes  sich  erhöhen, 
so  steigt  in  der  Regel  der  Werth  desselben,  und  durch  diese 
Werthsteigerung  wird  die  Konsumtion  elngeschrftnkt  Da  aber  die 
f^inschrftnknng  der  Konsumtion  immer  etwas  Unbehagliches  mit 
sich  fuhrt,  so  wird  der  Mensch  durch  den  gesteigerten  Werth  an- 
gereizt, auf  Ermässigung  der  Produktionskosten  zu  sinnen.  Gleich* 
zeitig  steigt  aber  auch  der  Werth  deijenigen  Brauchbarkeiten, 
welche  diese  kostspieliger  gewordenen  zu  ersetzen  yermögen,  und 
die  durch  Werthsteigerung  angereizte  Produktiousthätigkeit  wirft 
sich  in  erhöhtem  Grade  auf  diese. 

Sinken  die  Produktionskosten  eines  Gutes,  so  sinkt  mit  ihnen 
sein  Werth,  die  produktive  Verwendbarkeit  des  Gutes  gewinnt  an 
Um&ng,  und  bei  hierdurch  steigendem  Bedflrfiiisse  findet  der 
Mensch  sich  renoilasst,  den  Umfang  dieses  Produktionszweiges  in 
erweitern,  so  dass  eine  reichlichere  Befriedigung  das  Resultat  bildet 

Es  ist  in  der  menschlichen  Natur  begründet,  dass  die  sehr 
verschiedenartigen  Bedürfnisse  des  Menschen  in  einem  gewissen 
Verliältnisse  zu  einander  stehen,  so  dass,  wenn  das  eine  in  einem 
gewissen  Grade  seine  Befriedigung  findet,  das  andere  in  dnem 
entsprechenden  Grade  seine  Befriedigung  fordert  Dieses  Erwachen 
der  noch  unbefriedigten  Bedürfnisse  erhöht  den  Werth  der  ent- 
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sprechenden  Güter;  der  erhöhte  Werth  derselben  macht  ihre  Pro- 
daktion  vortheiUiafter,  und  reizt  durch  den  Yortheil  zur  Produk- 
tion. So  ttben  die  verscbiedeuen  Bedtti&isse  durch  den  Werth 
einen  regelnden  Einfluss  auf  den  TJm&ng  der  verschiedenen  Pro- 
duktionszweige,  und  suchen  immer  das  Oleichgewicht  zwischen 
Produktion  und  Bedürfiiiss  herzustellen.  Wäre  das  Bedürfniss 
allein  für  den  Werth  entscheidend,  so  hätten  die  sogenannten  noth- 
wendigsten  Lebensmittel  den  höchsten  Werth.  Im  Anfange  der 
menschlichen  Wirthschaft  hatten  dieselben  in  der  That  den  höchsten, 
hatten  sie  sogar  fast  alleinigen  Werth.  Andere  Gttter,  nach  denen 
das  Bedttrfiiiss  erst  erwacht,  wenn  ein  bestimmter  Grad  regel- 
mässiger Sättigung  erreiclit  ist.  hatten  damals  gar  keinen  Werth. 
Bobinson  warf  den  Goldklumpen,  welchen  er  fand,  unwillig  als 
unbrauchbar  und  werthlos  bei  Seite.  Dieser  alleinige  Werth  der 
Lebensmittel  veranlasste  die  Menschen,  zunftohst  alle  Anstrengungen 
auf  die  Produktion  derselben  zu  konzentriren,  und  sie  brachten 
es  durch  Unterwerfung  der  Naturkräfte  allmälig  dahin,  dass  sie 
eine  für  flas  Bedürfniss  ausreichende  Menge  derselben  in  regel- 
mässigem Produktionsprozesse  mit  geringerer  Müliwaltung  produ- 
zirten.  Erst  als  eine  regebnftssige  Sättigung  durch  den  regel- 
mässigen Wirthschaftsgang  mit  geringerer  Mtthwaltung  erzielt 
war,  erwachte  das  BedOr&iss  nach  andern  Gegenständen,  Tcrlieh 
diesen  Werth  und  lenkte  die  hei  der  Nahrungsproduktion  dispo- 
nibel gewordene  Arbeitsthätigkeit  auf  die  Produktion  dieser  Dinge. 

Wir  hal)en  in  dieser  Deduktion  die  im  Laufe  der  Zeit  stei- 
gende Produktivität  der  menschlichen  Arbeit  vorausgesetzt;  es 
bleibt  uns  nur  noch  ttbrig,  nachzuweisen,  wie  der  Werth  den 
Menschen  anreizt  zu  trachten,  dass  seine  Arbeit  eine  immer  pro- 
duktivere werde. 

Das  Klement  der  Wertiischätzung  des  zu  produzirenden  Gutes, 
welches  in  Produktivität  der  menschlichen  Arbeit  in  Bezug  auf 
dieses  Gut  beruht  (das  Element  unserer  Formel),  hat  seinen 
ürsiming  in  der  Er&hnmg  und  wird  durch  die  Jetzt  vorzuneh- 
mende Produktionshandlung  nicht  im  geringsten  geändert.  In  der 
regdmässig  eingerichteten  Wirthschaft  wird  es  bestimmt  durch  die 
Summe  von  Gütern,  welche  durch  die  regelmässig  auf  diese  Pro- 
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duktion  verwandte  Arbeit  erzeugt  wird.  Wollte  der  Menscli  auf  die 
Produktion  einer  gleichen  Quantität  mehr  Arbeit  Terweuden,  als  er- 
fAhnmgsmftsgig  DOthwendig  ist,  so  würde  er  hierdurch  den  Werth 
des  erzeugten  Gates  keineswegs  erhöhen.  In  der  Produktion  bildet 
die  aufwandte  Anstrengung  in  YerbSndnng  mit  den  an^sewandten 
Früchten  früherer  Anstrengungen  die  Ausgabe,  das  Sollen,  der 
Werth  des  erzielten  Produktes  die  Einnahme,  das  Ilaben,  der 
Ueberschuss  des  Letzteren  über  das  Erstere  den  Vortheil.  Er- 
höht der  Mensch  das  Sollen  willkttrlich,  so  bleibt  das  Haben  un- 
▼erftndert  und  der  Yortheil  Terringert  sich,  sddflgt  vielfiieh  sogar 
in  einen  Verlust  um.  Das  whrthscfaaftlidie  Streben  des  Heoschen 
ist  aber,  den  Yortheil  möglichst  gross  zu  machen.  Yersteht  es 
der  ^lensch,  bei  der  gegenwärtigen  Produktionshandlang,  das 
Sollen,  die  Aufwendung  von  Gütern  und  Arbeit,  zu  verringern,  so 
wird  dadurch  das  Haben  unmittelbar  nicht  afäzirt,  weil  der  Werth 
des  Letsteren  ja  tou  d«r  bisherigen  Erfishrang  in  Besag  anf  die 
Produktivität  der  Arbeit  und  vom  BedOrfiiiss  abhftngig  ist  In 
diesem  Falle  steigt  also  der  Vcrthml  der  Produktion,  die  Arbeit 
wird  produktiver.  Das  Motiv  zur  Steigerung  der  Produktivität 
der  Arbeit  liegt  also  in  dem  persönlichen  und  augenblicklichen 
ansserordentlichen  Yortheil,  welchen  dieselbe  herbeifilhrt  Bei  den 
spiteren  Produktionshandlangen  derselben  Art,  wird  Mlich  die 
durch  jene  Produktion  gewonnene  neue  Erfiüirung  ttber  die  Pro» 
duktivität  der  Arbeit  als  Element  in  die  Werthschatmng  eintreten. 
Der  Vortheil  der  Produktion  wird  also  wieder  sinken.  Aber  die 
Summe  der  durch  die  Anstrengung  geschaffenen  Guter  ist  grösser 
geworden,  der  Nutzen  der  Produktion  ist  also  gestiegen. 

Der  Menseh  sucht  also  dadurch,  dass  er  seine  Arbeit  pro> 
dulEtiver  macht,  immer  grossere  Werthe  zu  schaiüBo.  Dorcli  die 
steigende  Produktivität  der  Arbeit  sinken  aber  in  der  Folge,  nicht 
zwar  die  durch  gleiche  Arbeit  geschaffenen  Werthsuramen,  wohl 
aber  die  Werthe  gleicher  Quantitäten  von  Brauchbarkeiten  der- 
selben Gattung.  Da  aber  die  Branchbarkeit  vom  Werthe  unab* 
hingig  ist,  so  Ueibt  dieselbe  nnverindert,  und  der  steigende  Uriiei^ 
sehuss  der  erzeugten  Brauchbarkeiten  ttber  die  enengten  Werthe 
bildet  ein  unentgeltliches  Gfeschenk  des  wirthschafUichen  Fort- 
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flchritts,  eine  bestibidig  wachsende  zu  verstärkten  produktiven  An- 
strengungen anreizende  Zugabe  zum  Wohlbetinden.  Gleichzeitig 
macht  das  Sinken  des  Werthes  die  Güter  geeigneter,  produkti? 
verwandt  zu  werden,  mit  dem  sinkenden  Wertbe  steigt  die  Mannig- 
faltigkeit der  Verwendanptarten  nnd  der  UmfEuig  des  produktiven 
VerbrancliB  der  Guter.  Die  Abnahme  des  Werthes  wirkt  also 
xorllek  anf  die  Produktion  und  macht  dieselbe  produktiver. 

Der  werthmindernden  Wirksamkeit  des  wirth schaftlichen  Fort- 
sein iits  steht  auf  der  andern  Seite  eine  wertherzeugende  gegentiber, 
und  zwar  in  drei  verschiedenen  von  ihm  unzertrennlichen  Vorgängen: 
1)  in  der  Yermehrang  der  Produktion  und  produktiven  Konsum- 
tion der,  nach  vermehrter  Heranziehung  der  HlUfe  der  Natnrkrftfte, 
leichter  zu  erzeugenden  Nutzbarkeiten  derselben  Gattung;  2)  in 
der  wertherzeugenden  Wirksamkeit  der,  nach  erleichterter  Befrie- 
digung der  bisherigen,  envachenden  neuen  Bedüifnisse,  endlich  3) 
in  der  fortschreitenden  Erkenntniss  von  Nutzbarkeit^  die  durch 
Anstrengung  an  bisher  ihr  unbrauchbar  gehaltenen  Bingen  mit 
Tortheü  zu  erzengen  ist 

Trotz  Jener  werthmindemden  Wirksamkeit  des  wirthschalt- 
lichen  Fortschritts  tritt  daher  bei  fortwährendem  produktiven  Ver- 
brauch eine  fortwährende  Aiüiiiufung  werthhabender  Ueberschlisse 
ein,  deren  Ergebniss  eine  fortwährende  Steigerung  der  in  der 
Wirthschaft  durch  produktiven  Verbrauch  sich  umwandehiden  Summe 
der  angesammelten  UeberBchfisse  erseugter  Werihe  ttber  verbrauchte 
Werthe,  des  Wirthsehaftsi^Mto^M,  bildet,  eine  Steigerung  nicht 
nur  der  Masse  werthhabender  Nutzbarkeiten,  sondern  auch  des 
Werthes  dieser  Masse.  Es  sinkt  mit  dem  wirthschaftlichen  Fort- 
schritt nur  der  Werth  gleicher  Qxmntituten  von  Nutzbarkeiten 
derselben  Gattung,  deren  Fähigkeit  ntttzlich  verwandt  zu  werden 
mit  dem  sinkenden  Werthe  tiei^t  (denn  der  Nutzen  der  Güter 
steht  im  umgekehrten  Yerhftltmss  mit  ihrem  jedesmaligen  Werth). 
Gleichzeitig  steint  aber  der  Gesammtwerth  der  in  der  Wirthschaft 
umlaufenden  werthhabenden  Nutzbarkeiten  in  den  sich  ansam- 
melnden Ueberschüssen  der  Produktion,  in  dem  Bich  ansammelnden 
Ki^ntale.  Es  hat  also  die  Progression  des  menschlichen  Wohlbe- 
findens zwä  Faktoren  der  Steigerung:  die  Zunahme  der  in  den 
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Besitz  der  Menschen  gelangenden  Werthe  durch  steigende  Produk- 
tivität der  Arbeit,  und  die  Zunahme  der  mit  dea  werthvollen 
Gfttern  yerbuodenen  unentgeltlichen  Braaehbarkeit 

In  einem  gegebenen  Zeitpunkte  seien  die  Summen  der  Werthe, 
welche  der  Mensch  besitzt,  =  a;  die  mit  der  Wertheinbeit  jedes- 
mal verbundene  nnentgeltliche  Brauciibarkeit  =  ^c:  so  wird  mid 
Wohlbetinden,  d.  h.  die  ^umme  der  ihm  zu  Gebote  stehenden  Be- 
friedigung =  a  -|-  ru-  sein.  Hat  er  nun  eine  Zeitlang  weiter 
produzirt  und  in  der  Produktivität  der  Arbeit  Fortschritte  ge- 
macht, so  wird  die  Summe  der  Werthe,  welche  er  besitzt,  =  a  -f  6 
sein;  die  Summe  der  mit  der  Werthseinheit  jedesmal  verbundenen 
Brauchbarkeit  .r  4-  y,  die  Summe  der  Befrieditiungen,  weiche 
ihm  zu  Gebole  flehen,  abo  =  a  4-  />  -f  (a  -r  l>)  X  y'- 
Diese  Progrer>sion  mit  doppelter  Steigerung  der  Exponenten  bildet 
das  Gesetz  des  wirthschaftUchen  Fortschritts, 

Berlin,  im  März  1863. 


Digitized  by  Google 


IL 

lieber  papierene  Unusatzmittel. 

£me  Jalirbimderte  lange  Entwicklung,  ein  allmäliges  Uervor- 
wachsen  der  einen  Yerkehrsgewohnheit  ans  der  andern  mosste 
vorausgehen,  ehe  in  gewissen  abgeschlossenen  Geschäftskreisen  ein 
Stück  werthloscn  Papicres  die  Dienste  des  Geldes  verselieii  k(jiiiite. 
Und  dieser  Gebrauch  bestand  wiederum  schon  lange,   ehe  ein 
genialer  Kopf  das  wunderbare  Phänomen  entdeckte,  dass  Kautieute 
un  l  ausgeraubte  Girobanken  aus  Papier  Geld  machten,  und  diese 
£ntdeckang  zu  dem  Projekte  einer  Papiergeldfiabrikation  ausbeutete. 
,  Jetzt,  wo  es  zu  unseren  alltfiglichsten  Gewohnheiten  gehört,  Papier- 
geld von  allen  möglichen  Farben  in  unserer  Geldbörse  zu  tragen, 
können  wir  uns  nur  schwer  in  die  Lage  der  Leute  versetzen,  denen 
'IfT  Messias  Law  diese  Wunderbotschaft  brachte,    lune  Wiuider- 
botschaft  mochte  es  ihnen  allerdings  sein,  dass  man  nun  wirklich 
,aus  Hftckerling  Gold  machen^  könne.   Allein  wer  sollte  diese 
Zauberei  vollführen  können?  —  Ein  Privatmann?  —  Bei  Leibe 
nicht!    Das  saj^e  ihnen  ihr  gesunder  Menschenverstand,  dass, 
wenn  Jedermann  aus  Paitier  Gold  machen  k()nne,  dieses  ueueu 
Goldes  im  Umsehen  so  viel  gemacht  werden  würde,  dass  es  eben 
mir  den  Werth  oder  Unwerth  von  bedrucktem  Papier  behalte. 
£s  musste  eine  kflnstliche,  „moralische'*  oder  —  „mystische" 
Person  sein,  mit  einem  Monopol  und  einem  Befehl  der  öffentlichen 
Gewalt  ZOT  Seite,  welche  dieses  Wunder  vollbrachte.  So  kam  man 
dabin,  einen  Gebrauch,  der  ini  Grunde  der  gemeinsten  Praxis,  die 
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mau  mir  nicht  verstanden,  abgesehen  war,  zu  einem  mystischen 
Ausfluss  jener  künstlichen  Mache  zu  idealisiren,  welche  die  ^ju- 
ristischen  Personen''  erzeugt 

Wir,  die  Söhne  des  nennzebnten  Jahrhunderts,  haben  mit  den 
pi^ierenen  Zablnngsmittehi  schon  mandierlei  Erfiahningen  gemacht 
Uns  sind  sie  geläufig  in  allen  möglichen  Formen,  als  Staatskassen- 
scheine,  Banknoten,  Eisenbahnthaler  und  eine  kurze  Periode,  wo 
die  Spekulation  sich  vermass,  den  Zins  abzuschaflf^en,  sogar  als 
Waarenmarken.    Wir  haben  erfahren,  dass  weder  die  Staatsall- 
gewalt, wie  die  französische  Revolution  dieselbe  in  der  absolutesten 
Form  geschaiien,  die  Assignaten  bei  ihrem  Werthe  erhalten,  noch 
die  mit  den  reichsten  Privilegien  und  lOttebi  ausgestatteten  Bank- 
korporationen  ihre  Noten  Yor  Entwerthnng  zu  schfltsen  vermochten. 
Wir  haben  ebenso  auch  Staaten  und  Banken  gesehen,  dmn 
Scheine  menschenalterlang  die  Dienste  des  Umsatzmittels  unbeirrt 
versahen.   Aber  auch  für  uns  hat  das  papierene  Umsatzmittel  den 
Nymbus  der  M}  stik  noch  keineswegs  verloren.  Nicht  zu  gedenken 
der  Staatsbanktheologen,  wekshen  die  Note  das  Symbol  der  all- 
weisen FOnsorge  und  ^ehv^theflender  Gereehtig^t  ist:  die 
eifrigsten  Parteigftnger  der  «Bankfreihdt**,  welche  die  Freiheit  der 
Notenausgabe  als  einen  Ansflnss  der  Freiheit  des  Erwerbes  be- 
trachten, sie  gehen  selten  so  weit,  das  Recht  der  Notenausgabe  als 
ein  Gnmdrecht  des  natürlichen  Menschen,  der  das  Material  de« 
Staats-  und  Weltbürgers  bildet,  zu  predigen,  nein,  es  ist  immer 
das  Grundrecht  einer  juristischen  Person,  ehier  Aktien-  oder  andern 
Gesellschaft,  eines  Mammons,  dem  die  öffentliche  Gewalt  mystisches 
Leben  ehigehancht  hat  Schon  diese  nnwillkOzliche  Yoranssetnmg, 
dass  es  eine  Gesellscbaftsbank,  eine  juristische  Person  sdn  müsse, 
welche  die  NütelJau^u;abe  liandhabt,  zeigt,  dass  etwas  Mystik  auch 
den  Anschauungen  der  vermeintlich  Vorurtheilslo>csten  anhaftet, 
wenn  sie  an  die  Frage  der  papieruen  Umsatzmittel  herangehen. 

Entkleiden  wir,  um  von  dieser  Mystik  loszukommen,  das 
papieme  Zahhug8>  oder  ümsatamittel  sonftchst  alles  Beiwerim, 
durch  welches  seine  Nator  verdunkelt  wird.  Zn  allererst  nn- 
Eweifelhaft  des  Zwangakorses;  dann  aber  auch  der  Wechseleigen- 
schaften, sowie  der  Eigenthümlichkcit,  dass  es  irgendwo  und  von 
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irgend  Einem  gegen  edle  MetaUe  eingelöst  werden  nmss.  Denn, 

da  es  alb  Zahlungsmittel  den  Umi-atz  von  Waaren  aller  Art  ver- 
mitteln soll,  so  liegt  in  seinem  Begriffe  (Inrcliaiis  "nicht  nothwcn- 
dig,  dass  irgend  Jemand  die  Verpflichtung  habe,  eine  bestimmte 
Qoantitftt  Süber  oder  Gold  dagegen  zn  verkaufen. 

Es  bleibt  uns  also  übrig:  ein  Stttck  Papier,  welches  bei  Kftnfen 
nnd  bei  Erftkllung  von  Schuldverpflichtungen  statt  haaren  Oeldes 
als  Zahlunc^-mittel  verwendet  werden  kann.  L'nd  die  Frage  lantet: 
welclie  He-('iiaffenhcit  mn^^s  dieses  Stück  Papier  haben,  damit  es 
in  dem  Vorkehr,  dessen  herrschendes,  die  Preise  ausdrtlckendes 
Umsatzmittel  das  edle  Metall  ist,  ohne  Anstand  umlaufe,  die 
Funktionen  der  edlen  Metalle  versehe,  und  der  Anzahl  von 
Metallmünzen  gleich  gelte,  auf  welche  es  lautet 

Ein  solches  papiemes  ümsatzmittcl  ist  nnmöglicb,  wird  man 
uns  einwenden,  wenn  nicht  irgend  Jemand  vorhanden  ist,  der  den 
Betrag  von  Metaligeld,  auf  welchen  es  lautet,  auf  Verlangen  aus- 
zuzahlen verpflichtet  und  im  Stande  ist. 

Dieser  Einwand  ist  voreflig.  Denn  jene  Milchfrau,  welche, 
um  einen  Milcheimer  zu  kaufen,  dem  geschickten  Holzarbeiter  alle 
Morgen  ein  Quart  Milch  brachte,  jedes  Qunrt  auf  ihrem  Kerb- 
holze einkerben  Hess,  und,  als  sie  von  dorn  Holzarbeiter  einen 
Milclieimor  kaufte,  ihm  dafür  solche  Kerbhölzer  gab,  sie  hatte  in 
diesen  Kerbhölzern  ein  an  sich  werthloses  Umsatzmittel,  welchem 
der  Kredit  den  Werth  von  den  darauf  verzeichneten  Quantitäten 
IGlch  gab,  ohne  dass  irgend  Jemand  verpflichtet  gewesen  wäre, 
so  viel  Milch  dagegen  zu  liefern.  Dass  es  von  Holz  war,  thut 
doch  wohl  nichts  zur  Sache.  Es  war  eittc  Quittumj  über  ge- 
leistete JJienste,  für  welche  die  (regenleistung  noch  empfangen, 
und  diente  als  solche  zwischen  der  Milchfiran  und  dem  Holzarbeiter 
als  Tausch-,  ümsatzp  oder  Zahlungsmittel,  wie  Du  es  nennen  willst 

Ja,  solche  papieme  Zahlungsmittel  giebt  es  noch  heute,  und 
wir  z\veifcln  nicht,  dass  ein  jeder  unserer  Leser  schon  eine  grosse 
Anzahl  davon  in  Händen  gehabt  und  sie  unbesehen  zum  vollen 
Werth  weiter  gegeben  hat.  Hätte  er  sie  besehen,  er  würde  sich 
aber  sich  selbst  gewundert  haben. 

Wir  meinen  das  Staatspapiergeld.    Wie  viele  Papierthaler 

«MMlto,  T«lk>w  8«kfw  n.  18 
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aller  Farben  sind  schon  im  deutschen  Verkehr  als  Zahlungsmittel 
zum  vollen  Werth  von  Hand  zu  Hand  gegangen!  Nicht  auf  allen 
stand  die  Yerpflichtnog  des  Staats  verzeiehnet,  gegen  einen  solchen 
Papierthaler  einen  harten  Silberthaler  auszozahlen.    In  manchen 

Staaten  l)(>tanden  zwar  gesetzliche  Einlösunfr^kassen,  welche  zur 
Eiüloaung  vcrptlichtct  waren.  Dieselben  hatten  aber  regelmässig 
so  wenig  Metallgeld,  dass  sie  ihre  Zahlungen  in  wenigen  Tagen 
hätten  einstellen  müssen,  wenn  eine  irgend  erhebliche  Anzahl  der 
luhaber  es  sich  hätte  eioMen  lassen,  von  dem  Recht,  die  Ein- 
lösung zu  fordern,  Gebrauch  zn  machen.  Wie  hätte  anch  die 
Verpflichtung  {\ov  in  Kassel  etwa  befindlichen  Einlösungskasse  den 
Berliner  veranlassen  können,  die  kurhessischen  Papierthaler  für 
voll  zu  nehmen,  da  er  die  Porto-  und  anderen  Kosten  der  Ein- 
lösung hätte  tragen  müssen  1  In  vielen  Staaten,  welche  ganz  lustig 
ihre  Papierthaler  vollwerthig  in  den  Verkehr  brachten  und  darin 
erhielten,  bestand  gar  keine  EinlOsungskasse  und  Einlösongspflicht 
T'nd  aufrichtig,  es  fragte  Niemand  ernstlich  nach  der  Pflicht  und 
der  Möglichkeit  der  Einlösung,  es  wusstcn  die  Meisten  gar  nicht, 
ob  eine  solche  bestand. 

Nun  stand  zwar  auf  diesen  Papierthalem  meist  der  herrische 
Befehl: 

„YoUgültig  in  allen  Zahlungen." 

Aber  die-er  Befehl  kann  die  Möglichkeit  des  Umlaufs  zum 
vollen  Werth  nicht  veranlasst  haben.  Denn  einmal  galt  er  nur 
innerhalb  der  engen  Grenzen  des  oft  sehr  kleinen  Staates,  während 
sein  Papiergeld  zum  vollen  Werthe  weit  Ober  seine  Grenzen  hin- 
ausging, und  zwdtens  haben  wir  ja  nur  zu  oft  gesehen,  dass  dieser 
Befehl  den  Yollwerth  des  Papierthalers  im  dgenen  Lande  nicht 
aufrecht  erhalten  konnte,  wenn  die  wahren  Vorbedingungen  des 
voUwerthigen  Umlaufs  fehlten. 

So  müssen  wir  denn  unsere  Zuflucht  zu  einer  letzten  Eridä- 
rung  nehmen  die  auf  keinem  dieser  Papierthaler  fehlte,  wenn  sie 
etwa  nicht  in  dem  eben  erwähnten  Befähle  mit  inbegriffen  war. 
Diese  Erklärung  ging  dahin,  dass  der  Papierthaler 

^in  den  Staatskassen  zum  Werthe  von  1  Thaler  in  Zah^ 
lung  genommen  werde." 
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Da  sind  wir  aber  wieder  beim  Kerbbolz.  Der  Staat  bat  als 
Quittung  aber  emp&ngene  Dienstleistung  diesen  Papiertbaler  einem 
Beamten,  einem  Soldaten,  einem  Lieferanten  ausgezahlt  und  ver^ 

sprechen,  diese  Quittung  gegen  seine  Leistungen,  also  bei  Steuer-, 
Oeltührcn-  und  anderen  Zahlungen,  zum  vollen  "Werthe  in  Zahlung 
zu  nehmen.  Es  ist  eine  Quittung  für  geleistete  Dienste,  für 
welche  die  GegenUiatung  noch  zu  empfangen  —  ein  wabres 
UmsatzmitteL 

Dieses  Umsatzmittel  unterscbeidet  sieb  aber  von  Jenem  Kerb- 

holze  dadurch,  dass  es  den  Tausch  nicht  lediglich  zwischen  den 
beiden  tauschenden  Parteien  vermittelt,  dass  es  vielmehr,  jileich 
dem  Metallgelde  von  dem  ersten  Inhaber  aus  durch  die  Hände 
einer  ganzen  Reihe  von  tauschenden  Personen  läuft,  überall  Tausche 
vermittelnd.  Um  einen  solchen  Umlauf  zu  ermöglichen,  steigt  der 
Staat  von  seinem  hohen  Befehlshaberstuhle  herab  und  tritt  in  der 
bescheidenen  Rolle  eines  Produzenten  und  Schuldners  auf.  Er  ist, 
«0  weit  er  Papiergeld  ausgicbt,  als  eine  grosse  industrielle  Uuter- 
nebmuug  zu  betrachten,  welche  mitten  in  dorn  Verkehr,  mitten  in 
dem  in  sich  selbst  zurückkehrenden  Güterkreislaufe  steht.   Da  er 
entweder  gar  nicht  versprochen  hat,  das  Papiergeld  gegen  Silber 
einzulösen,  oder  da  mSnniglich  bekannt,  dass,  wenn  er  es  ver- 
sprochen, die  Silbereinlösung  bald  aufhören  müsste,  wenn  man  ihn 
ern-^thaft  beim  Wort  nähme,  so  kann  das  Papiergold  nur  so  weit 
ToUwerthig  zirkuliren,  als  nicht  das  Bodürfniss  erwacht,  dasselbe 
gegen  Silber  einzuwechseln;  denn  sobald  dieses  erwacht,  wird  man 
die  Zahlung  in  Silber  der  Zahlung  in  Papier  vorziehen,  und  es 
wird  sich,  da  der  Umtausch  gegen  Silber  mindestens  problematisch, 
dieser  Vorzug  in  einem  Silberagio  ausdrücken.     Das  Bedürfniss 
nach  Silbcreinwechslung  entsteht  aber  so  lange  nicht,  als  es  jedem 
Inhaber  leicht  ist,  entweder  selbst  durch  fällige  Zahlungen  an 
den  Staat  den  Fapierthaler  zu  realisiren,  oder  einem  Andern, 
dem  dies  leicht  iet^  den  Papierihaler  m  Zahlung  zu  gd>en. 
Wenigstens  liegt  diese  Grenze  ungleich  nfther,  als  die  andern,  wo 
schwer  wird,  Silber  in  Zahlung  zu  erlialten  und  wo  das  Silber, 
\sc'un  es  zu  Zahlungen  gebraucht  wird,  erst  gegen  Papiergeld  ge- 
kauft werden  muss.   Wird  diese  letztere  Grenze  erreicht,  so  ist 
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eine  Störung  im  Gleichgewicht  des  Geldumlaufs  bereits  eingetreten^ 
und  Verlegenheiten  für  den  Staat  ,  Entwerthung  des  von  ihm  io 
Umlauf  gesetzten  Papiergeldes  sind  unvermmdlieh,  Dass  diese 
letztere  Grenze  erreicht,  die  Grenze  innerhalb  deren  Fapieiigeld 
gefahrlos  in  ümlanf  gesetzt  werden  kann,  also  schon  wdt  Uber» 
schritten  ist,  zeigt  sich,  wenn  eine  Einweclislungskasse  vorhanden, 
darin,  dass  Einlösungsfordcrungen  sich  häufen.  Die  Mühe,  welche 
der  Inhaber  sich  giebt,  seine  Papierthaler  zur  Einwechselangskasse 
zu  tragen,  um  Silber  zu  emp&ngen,  enth&lt  bereits  das  erste  Par- 
tikelchen SUbera^o. 

Der  Umfang,  innerhalb  dessen  der  Staat  Papiergeld  ohne 
Gefahr  in  Umlauf  setzen  kann,  hängt  hieniach  zusammen  mit  dem 
Umfange  der  bei  der  Staatskasse  täglich  fälligen  Zahlungen.  Je 
grösser  dieser  Umfang  im  Yerhältniss  zu  dem  emittirten  Papier- 
gelde ist,  um  so  leichter  ist  es  jedem  Inhaber,  seinen  Papierthaler 
dem  Schuldner  (dem  Staat)  in  Zahlung  zu  geben,  oder  einen  An> 
dem  zu  finden,  dem  er  zu  zshlen  hat  und  der  dem  Staate  in 
Zalilung  geben  kann.  Der  Umfang  der  dcheren  Staatspapier- 
geldeinission  hängt  mit  andere  Worten  ah  von  dem  Umfange 
de$  regelmässigen  Einnahmehudgets^  kann  aber,  der  Ziffer  nach, 
nur  einen  kleinen  Brucbtheil  der  Jahreseinnahme  erreichen. 

Die  komplizirtere  Erscheinung  des  papierenen  Umlanftmittels, 
die  Banknote,  enthalt  stets  das  ansdrOckliche  Versprechen  der 
Bank,  die  Note  nicht  nur  zum  vollen  Werthe  in  Zahlungr  m 
nehmen,  sondern  dem  Inhaber  auf  Verlangen  sofort  gegen  den 
Betrag  baaren  Silbers  oder  Goldes,  auf  welchen  sie  lautet,  umso- 
tauschen,  und  die  Bauk  giebt  auch  vor,  zu  dieser  BaareinUtoung 
jederzeit  im  Stande  zu  sein.  Indessen  steht  auf  jeder  Banknote 
mit  unsichtbarer  Schrift  die  Bitte,  dieses  Versprechen  ja  nicht 
ernsthaft  zu  nehmen,  weil  man  ja  wisse,  dass,  wenn  alle  Notcn- 
inhabcr  auf  einmal  die  Baareiulösung  fordern,  die  Bank  nur  dann 
im  Stande  sei,  ihr  Versprechen  zu  halten,  wenn  sie  den  vollea 
Betrag  ihrer  Noten  in  baarem  Ctelde  li^en  hat,  und  keiae 
anderen  Gl&ubiger  den  Noteninhabem  diesen  Baanromth  strdtig 
machen. 

Wenn  eine  Bank  ihre  Noten  mit  der  Modalität  ausgiebt,  dass 
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sie  den  gleichen  nnr  den  Noteninliabern  liaitenden  Betrag  in 

baarem  Gelde  konscrvirt,  so  sind  das  keine  ungedeckten  Urasatz- 
niittel  also  keine  eigentlichen  Banknoten  mehr,  sondern  nur  aus- 
gerissene Blätter  aus  dem  Buche  einer  wahren  Girobank.  Von 
diesen  «Noten**  reden  wir  also  liier  nicht 

Sehen  wir  aber  yon  ihnen  ab,  so  ist  der  in  den  Ver- 
sprechungen des  Emittenten  liegende  Unterschied  zwischen  Staats- 
uud  Banknoten  nicht  mehr  pross.    Es  ist  richtig,  die  Bank  kann 
das  Versprechen  der  Baai^einlömny  leichter  halten,  als  der  Staat; 
denn  sie  ist  Geldhändlerin  und  muss  als  solche  immer  einen  be- 
tiftchtlichen  Yorrath  ihrer  Waare  auf  dem  Lager  haben.  Sie 
kann  Geldmarken  ausgeben,  wie  der  Speisewirth  Speisemarken. 
Aber  sie  hat  ja  bei  Ausgabe  ihrer  Geldmarken  gar  nicht  die  Ab- 
Bicht.  ihren  Baanorrath  rasch  los  zu  werden,  wie  der  Spciscwiilh 
seinen  Speisevorrath.  Die  Absicht  ist  die  gerade  entgegengesetzte. 
Die  auf  ihre  Kasse  ausgegebenen  Sichtanweisungen  sollen  als 
Zahlungsmittel  zirkuliren,  und  als  ZahlungamiUel,  nicht  als  Geld- 
forderer  in  ihre  Kasse  zurftckkefaren.  Kommen  sie  mit  der  For- 
derang der  Baardnlösung,  so  erschöpfen  sie  rasch  den  Baarvorratb, 
setzen  die  Bank  in  Verlegenheit,  mindern  ihren  Kredit,  und  in 
der  Mühe,  welche  sich  die  Inhaber  geben,  den  Betrag  der  Noten 
bei  der  Bank  einzukassireu,  liegt  schon  das  beginnende  Süberagio, 
welches  die  Bank  um  jeden  Preis  yenndden  muss.    Die  Note, 
welche  in  der  Hand  des  SchnUlners  im  Wege  der  Zahlung  zur 
Bank  kommt,  ist  stets  angenehm;  die  Notß,  welche  in  der  Hand 
des  Gläubigers,  Silber  fordernd,  kommt,  ist  gefürchtet,  ibt  gefahr- 
drohend. 

Hieraus  folgt,  dass  die  Umlanfsfilhigkeit  der  Banknote  genau 
auf  derselben  Vorbedingung  beruht,  wie  die  Unüau&fiUiic^t  des 
Slaatspapicrgeldes,  darauf  nämlich,  äass  der  Inhaber  eie  kieht 

der  Bank  in  Zahlung  gehen^  oder  leicht  Jemanden  finden  kanfif 
dem  er  Zahlung  zu  leisten  hat,  und  der  die  Note  der  Bank 
leicht  in  Zahlung  geben  kann. 

Der  Umlaog,  innerhalb  dessen  die  Noten  einer  Bank  für  sie 
gefishrloB  als  Zahlungsnnttel  in  Undauf  gebracht  werden  kOnnen, 
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hftDgt  also  ab  van  dem  Ümfan^e  der  taglich  bei  der  Bank  im 
regdmässigen  Geschäft  einlaufenden  Zahhmgen. 

Wir  kommen  also  bei  der  Banknote  auf  dieselbe  Grundlage 
der  Umlaut'bfühigkeit  ^vic  1>eini  Staatspapiergeld.  Dagegen  können 
wir  Ton  der  Banknote  nicht  so  ohne  Weiteres,  wie  vom  Stoats- 
papiergeld,  sagen,  dass  sie  .«eine  Quittung  sei  Uber  geleistete 
Dienste,  (tat  welche  die  Gegenleiatnng  noch  m  emp&ngen.*' 
erste  Empfänger  der  Banknote  hat  der  Bank  nicht  Dienste  ge- 
leistet, er  hat  nrr  versjyrochvn,  dnss  er  oder  ein  An-iorer  ihr  nach 
bestimmter  Frist  eine  Zahlung  leisten  werde;  die  Dicnstleistende 
ist  zunächst  die  Bank.  Jene,  auf  die  Banknote  schlecht  passende, 
Formel  enthielt  aber  die  Definition  des  Umsatzmitlels.  Also  ist 
entweder  die  Definition  nicht  richtig,  oder  die  Banknote  Ist  kein 
Umsatzmittel  im  Sinne  jener  Definition.  In  der  That  ist  das 
letztere  richtig;  die  Banknote  Ui  kein  selbständiges  Umsatzmittel, 
sie  ist  nur  die  Siellvertreterin  eines  wahren  und  selbständigen 
Umsatzmitttels ,  des  ZHakontowecheele,  der  in  der  Wahrheit  and 
Wirklichkeit  ist:  ehie  Quittung  über  geleistete  Dienste  (.Valuta 
emp&ngen'*),  itlr  welche  die  Gegenleistung  noch  zu  emp&ngea. 
Die  Bank  hat  dieses  Umsatzmittel  in  ihr  Portefeuille  genommen, 
und  au  dessen  Stelle  die  Anweisung  auf  ihre  Kasse  in  Umlauf 
gesetzt.  Auf  diese  höclist  praktische  Konse^^uenz  hat  uns  die 
Logik  unserer  Definition  geführt  Wir  werden  diesen  Faden  weiter 
unten  ?on  der  praktischen  Seite  wieder  aufnehmen,  und  kehrea 
hier  zu  der  Basis  d^r  Umlau&fthi^eit  der  Banknote  wieder 
zurOck. 

Die  Hübnersche  Theorie,  welche  die  Noten  als  (aalich  ubne 
Frist  kündbare  Verbindlichkeiten  den  2 //«krediten  gegenüber- 
stellt, die  mittelst  derselben  gewährt  werden,  hat  zu  der  irrigea 
Schlussfolgerung  gefhhrt,  dass  es  auf  die  durchschnittliche  Um- 
laufi»eit  der  Noten  und  die  durchschnittliche  Yorikllzeit  der  ge- 
währten Terminkredite  ankomme,  und  dass  die  Bank  sicher  gehe, 
so  lange  diese  von  jener  überstiegen  werde.  Denken  wir  uns  ciie 
Zahlungsfähigkeit  der  Bank  davon  abhängig,  dass  die  Noten  ihre 
durchschnittliche  UnUaufiszeit  ziemlich  genau  innehalten,  so  maelit 
jede  Störung  des  Notenumlauf  die  Bank  zahlungsunfthig.  Je 
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länger  die  Noten  einzeln  im  Umlauf  bleiben,  um  so  grösser  sind 
die  UnregeimässigkeiteD,  denen  ihr  Umlauf  ausgesetzt  ist,-  um  so 
grosser  sind  die  Betrage,  welche  die  Bank  plötzlich,  Baarzahlung 
fordernd,  nberraschen  können.  Je  kOrzer  dagegen  die  durch- 
schnittliche Unilaufszeit  der  einzelnen  Noten  ist,  auf  die  l^ückkihr 
um  so  uTüsscrcr  Beträge  i-t  die  Bank  täglicli  vorbereitet,  und  um 
so  geringer  ist  das  Bisiko.  Denken  wir  uns  die  Möglichkeit,  dass 
alle  Tage  der  Gesammtbetrag  aller  ausgegebenen  Noten  im  Wege 
der  Zahlung  in  die  Bank  wirklich  zorttckkehre,  so  ist  die  Noten- 
emission ohne  Baanrorrath  gerade  so  absolut  sicher  fundirt,  als 
wenn  die  IJank  für  ihre  länger  kursircnden  Nuten  einen  ebenso 
grossen  Baarbestand  bereit  hielte.  Die  täglich  bei  der  Bank  ein- 
laufenden Zahlungen  bilden  die  Möglichkeit  für  eine  gleich  grosse 
Summe  von  Noten  tftgUch  zur  Bank  zurilckzukehren,  ohne  dieselbe 
in  Verlegenheit  zu  setzen.  Bie  UngefUirlichkeit  des  Notenumlaufs 
Ihr  die  Zahlnngsfilhigkeit  der  Bank,  die  Solidität  des  Noten- 
umlaufs, hingt  also  ab  ron  'Um  VerhüJtnissv  des  Umfanges  des 
?so(tminnlaufs  zu  dem  Uinjaiuji^  der  Uifjlicli  im  rt<jdmüs-^i<jtii 
Geschäft  einlaufenden  Zahlungen  —  wir  sind  auf  anderem  Wege 
zu  demselben  Gesetz  gelangt.  Wir  haben  auf  diesem  Wege  aber 
noch  ein  zweites  gefunden.  Dasselbe  lautet:  je  kürzer  für  jede 
Note  die  Umlaufszeit,  so  weit  sie  in  einer  Zahlungeleistung  an 
die  Bank  ilireu  Abschluss  findet ,  um  so  solider  der  Noten- 
umlauf Und  dieses  zweite  Gesetz  findet  eine  zusätzliche  Bestä- 
tigung durch  folgende  Betrachtung.  Je  öfter  die  Noten  zur  Bank 
znrttckkefaren,  desto  öfter  ist  diese  in  die  Lage  versetzt  bei  der 
Wiederausgabe  die  Ffthigkeit  und  die  Willigkeit  des  Ydrkehrs, 
ihre  Noten  aufnehmen,  zu  prOfen,  um  so  rascher  flohlt  sie  also 
die  wechselnden  Pulsschläge  des  Verkehrs,  und  um  so  leichter 
kann  sie  den  Umfang  ihres  Notenumlaufs  nach  der  Lage  des  Ver- 
kehrs reguliren.  Allerdings  ist  die  Bückkehr  der  Noten  nur  dann 
völlig  ge&hrlos,  wenn  die  Zahlungen,  welche  zu  derselben  Veran- 
lassung geben,  auf  eigene  Rechnung  der  Bank  geschehen.  Aber 
selbst  die  flüchtig  die  Kassen  der  Bank  durchlaufenden  Zahlungen 
bei  Inkas-os  bieten  der  Bank  jedesmal,  wenn  <;ie  eine  Note 
bringen,  Gelegenheit,  bei  der  Wiederausgabe  die  Absorptions- 
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ü&bigkcit  des  Verkehrs  zu  prüfen,  und,  wenn  die  Prüfung  ungünstig 
ausfiUlt,  mit  der  Wiederaosgabe  anzahalten.  Geheo  die  Noten  bei 
TOng^h^niig  von  Girodepositen  ein,  so  wandelt  die  NotenyeipfliGli- 
tong  sidi  in  eine  GiroTerpflichtnng  um,  und  der  Notennmlanf  ist 

zunächst  um  eben  so  viel  entlastet.  Kommen  die  Noten  als  ?er- 
zinslichc  Depositen,  so  verwandelt  der  unverzinsliche  Kredit,  den 
die  Bank  in  der  Note  empting,  sich  in  einen  verzinslichen,  und 
wenn  die  Bank  ihre  Noteuemission  übertreiben  will,  so  dass  der 
Verkehr  Übermässig  vieie  disponible  Umsatzmittel  anfisammeit,  die 
Yerzinsuig  suchen,  so  liegt  eben  in  der  Institution  der  ?enina- 
liehen  Depositen,  also  in  der  dem  PubUknm  gewahrten  Mflgüchkeit, 
unverzinsliche  Verpflichtungen  der  Bank  (Noten)  in  verzinsliche 
(Depositen)  umzuwandeln,  ein  wirksamer  Kegulator  des  Noten- 
Umlaufs. 

Von  dem  hier  gewonnenen  Gesichtspunkte  aus  betrachtet, 
sind  die  Noten  der  Bank  des  berliner  Kassmvereim  von  muster- 
hafter Solidität.  Der  durchschnittlidie  Notenumlauf  des  Instituts 
belief  sich  1862  auf  510,260  Thaler.   Aus  dem  Wechsel-  und 

Lombardverkehr,  also  den  auf  eigene  Rechnung  gemachten  Ge- 
schäften, gingen  bei  ihr  an  Zahlungen  ein  21,180,000  Thaler, 
oder  durchschnittlich  an  jedem  Geschäftstagc  70,600  Thaler. 
Innerhalb  sieben  Tagen  konnte  also  der  ganze  Notenumlauf  der 
Bank  im  Wege  der  Zahlung  eigener  Forderungen  der  Bank^ 
also  ohne  dieselbe  irgend  zu  geniren,  in  ihre  Kasse  surttekkehreo. 
An  Inkasso^s  besorgte  die  Bank  453,787,600  Thaler,  woTon 
235,182,500  Thalcr  durch  Abrechnung,  der  Rest  mit  -M  8,604,100 
Thalern,  oder  durchschnittlich  771,090  Thalern  an  jedem  Ge- 
schiiftstage,  durch  Zahluug  abgemacht  wurde.  Auf  diesem  Wege 
konnte  an  jedem  Tage  mehr  als  der  ganse  Notenumlauf  sur  Bank 
smrttckkehren.  Der  Gesammtumsats  im  Eingang  und  Ausgang  be- 
trug 645,978,228  Thaler,  also  im  Eingang  allein,  wenn  man  dafilr 
die  Hälfte  rechnet,  822,986,000  Thaler,  oder  an  jedem  Oeschäfts- 
tage  1,076,620  Thaler.  Es  konnte  also  täglich  der  doppelte 
Befrao  des  yoltitumlau/s^  für  welclien  überdies  noch  ein  Baar> 
bestand  vorhanden  war,  durch  die  Kassen  der  Bank  laufen. 
Da  die  Einnahme  des  preussischen  Staats  im  Bruttobudget 
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nicht  150  Millionen  beträgt,  also  der  Kasseneingang  des  preussi- 
jjcheü  Staats  nicht  halb  so  gross  i;>t,  \Yie  der  der  Bank  des  ber- 
liner Kasseüvereins,  so  könnte  der  Preussische  Staat  mit  gleicher 
Sicherheit  nur  halb  so  viel  Papiergeld  in  Umlaof  setzen,  wie  die 
Bank  des  beriiner  Kassenvereins  Banknoten. 

Messen  wir  von  diesem  Gesichtspunkte  ans  die  Sicherheit  des 
Notenumlaufs  der  österreichischen  Nationalbauk ,  so  müssen  wir 
dabei  noch  in  Anschlag  bringen,  dass  wir  bei  beiden  Instituten 
das  Verhältoiss  des  statutenmässig  ungedeckten  Notenumlaufs  ver- 
gleichen mflssen.  Dieser  betrftgt  bei  der  österreichischen  National* 
bank  im  MaTrimnm  200  MiUonen  Fl^  bei  der  Bank  des  berliner 
Kassenbereins  die  fftr  4  ihres  jedesmaligen  Kotenmnlanfe  baare 
Deckung  halten  muss,  im  Jahre  18G2  also  ^  von  510,260  Thalern, 
d.  h.  840,173  Thalcr.  Die  Bank  des  berliner  Kassenvereins  hatte 
bei  einem  Umsatz  im  iungaug  von  322.986,000  Thalern  einen 
ungedeckten  Notenumlaaf  von  840,173  Thalem.  Um  mit  gleicher 
Solidität  einen  ungedeckten  Notennmlanf  von  200  Millionen  FL 
anfrecht  su  erhalten,  müsste  die  österreichische  Nationalbank  also 
jShilich  einen  Kasseneingang  von  fast  190,000  Millionen  Fl.,  einen 
Gesammtumsatz  von  3b0,000  Milhoneu  Gulden  haben! 

Bei  der  österreichischen  Nationalbank  betrug  1862  der  Kassen- 
eingang aus  eigenen  (Lombard-  und  Diskonto*)  Forderungen  der 
Bank  520  Hillionen,  der  Kasseneingang  aus  dem  gesammten  Bank- 
geschftfte  mit  Priyaten  ea.  700  MOlionen,  aus  dem  Bankgesch&fte 
mit  der  Regierung  und  dem  Privatpublikiim  2471  Millionen  Fl.  oder 
S\  Millionen  täglich.  Mit  gleicher  Sicherheit,  wie  die  Kassen- 
vereiusbank,  würde  sie  also  kaum  4  Millionen  Fl.  ungedeckter 
Noten  in  Umlaof  setsen  können.  Legen  wir  den  bescheidneren 
Massstab  der  preussischen  Bank  an,  die  1862  bei  emem  Kassen- 
eingang Ton  dnrehflcbnittlieh  2,816,666  Tbaler  einen  ungedeckten 
Notenumlauf  von  20^  ^lillion  Thaler  unterhielt,  so  würde  die 
österreichische  Nationalbank  mit  gleicher  Sicherheit  etwa  60  Mil- 
lionen Fi.  ungedeckter  Noten  in  Umlauf  setzen  können. 

Nachdem  wir  vorstehend .  die  dgentUche  Grundhige  der  Um- 
laulsfthigkeit  der  Noten  dargelegt  haben,  wird  es  uns  leicht 
werden,  die  Bedeutung  des  Zwany^kurses  festzustelleo.  Die 
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Ümlaiifbfäliigkcit  der  Banluiote  beruht  auf  der  für  jeden  Inhaber 
dei;?elbeu  vurhaudeuen  Möglichkeit,  (.lie>elbe  ohne  be^uiidere  Mühe- 
waltung im  Wege  der  Zahlung  mittelbar  oder  unmittelbar  in  die 
Kasse  der  Ausstellerin,  die  aUein  yerpflichtet  ist,  die  Note  znm 
ToUen  Werth  in  Zahlung  zu  nehmen,  zortlckflieesen  za  lassen. 
Der  Zwangskurs  befiehlt  Jedem,  die  Note  zum  vollen  Werthe  in 
Zahlung  zu  nehmen.  Durch  den  Zwang^^kurs  wird  also  den  Noten 
die  den  Umlauf  beyrenzende  Grundlage  der  ümlaufsfähigkeit, 
welche  in  den  bei  der  Bank  täglich  fälligen  Zahlungen  liegt,  ge- 
nammen,  und  eine  andere  den  Umlauf  nicht  begrenzende  Grund- 
lage substituirt,  welche  in  allen  im  ganzen  Lande  an  irgend  wen 
flllligen  Zahlungen  beruht.  Es  wird  jeder  Zusammenhang  zwischen 
den  Geschäften  der  Bank  und  ihrem  Notenumlauf  durchschnitten 
und  mit  diesem  Schnitt  wird  jede  in  der  Natur  des  Bankgeschäfts 
liegende  Grenze  des  Notenumlaufs  beseitigt.  Aus  einem  mit 
grossem  Risiko  yerbundenen  ErleiohUrungtmiüel  der  durch  die 
KreditgeeehäfU  emee  BanJdnetitute  veranlaeetm  Zahlungen  iticd 
versucht  ein  vfiihree  Geld  zu  machen,  welches  als  aus  dem  Nichts 
gescluitVenes  neues  Kapital  zu  dem  Veruuigcn  der  Bank  hinzutritt. 
Der  Notenumlauf  mrd  der  naturgemässen  Regelung  entbunden  und 
die  Regellosigkeit  wird  Regel.  Alle  Motive,  welche  die  Bank  bei 
der  auf  sich  selbst  beruhenden  Notenausgabe  zur  Solidität  leiteten, 
werden  in  ihr  Gegentheil  verkehrt.  Sie  hatte  das  Interesse,  die 
Rückkehr  der  Noten  in  ihre  Kassen  mög^chst  zu  erieichtem,  und 
jede  im  Wege  der  Zahlung  kommende  Note  nahm  sie  mit  Freuilen 
auf,  weil  sie  die  Gefahr  beseitigt  sah,  dass  die  Note,  Silber  für- 
demd,  zu  ihr  komme.  Sie  hatte  also  das  Interesse,  ihr  Geschäft 
als  gemeinsame  Kassenfahrerin  des  Publikums  mit  aller  Energie 
auszubilden,  denn  mit  der  Vermehrung  ihrer  Kassenemgftnge  wuchs 
die  Leichtigkeit  und  üngefährlichkeit  des  Umlaufs  ihrer  Noten. 
Sie  hatte  ein  Interesse  an  der  raschen  Kückkehr  jeder  ausg^e- 
benen  Note  im  Wege  der  Zahlung,  damit  sie  eine  beständige  Kon- 
trole  und  Herrschaft  Uber  den  Notenumlauf  ausübte.  Wuchs  die 
Nachfirage  nach  ihren  Noten,  welche  sich  durch  zur  Diskontiiung 
angebotene  Wechsel  geltend  machte,  so  hatte  sie  nicht  das  Interesse 
den  Kredit-  und  Notenbedarf  endlos  zu  befriedigen,  weü  mit  dieser 
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Aosdehnaog  ihres  Notenumlaufs  in  stftrkerem  Maasse  die  Gefalu: 
desselben  gewachsen  wftre;  denn  wahrend  sie  im  Stande  sein 
mnsste,  die  Note  tftglich  im  Wege  der  Zahlung  in  ihre  Kasse 
znrttckzunehmen,  yermittelte  die  Diskontirung  nur  eine,  nach  zwd 

oder  drei  Mouatcn  fällige  Zahlung  des  gleichen  Betrages.  Sie 
hatte  vielmehr  das  luteresj^e,  statt  durch  Vermehrung  des  Noten- 
umlaufs und.  seiner  Gefahren,  durch  Erhöhung  des  Diskoutosatzes 
zu  verdienen  und  eine  wohith&tig  mässigende  Rückwirkung  auf 
den  leicht  in*8  Ueherschwftngliche  wachsenden  Spekulationsgei&t 
zu  ttben. 

Seitdem  aher  durch  Einfthrong  des  Zwangskurses  der  Papier- 
geldbedarf des  Verkehrs  der  Bank  als  auszubeutende  Domaine 
angewiesen  ist,  wird  sie  von  entgegengesetzten  Motiven  beherrscht. 
Die  zur  Kasse  zurückkehrende  Nute  ist  unwillkommen;  denn  sie 
vermindert  das  auszubeutende  NotenkapitaL  Die  Ausbildung  eines 
lebendigen  Kassenverkehrs  durch  Giro-  und  Depositengeschäft  ist 
theoretische  Pedanterie,  je  mehr  die  Note  dem  Publikum  seine 
Zahlungen  erieiehtert,  um  so  weniger  ftahlt  es  das  Bedfirfniss, 
seine  Zahlungen  durch  die  Bank  vermitteln  zu  lassen:  die  Ver- 
mehrung des  Notenumläufe  bietet  also  dem  Publikum  dieselbe 
Erleichterung  mit  grösseren  Vortheilen  für  die  Bank.  Je  länger 
die  Noten  im  Umlauf  bleiben«  je  weniger  leicht  sie  zurückkehren 
kdnnen,  vm  so  besser  für  die  Bank.  Leicht  und  gern  zu  diskon- 
tiren,  den  Zinsfuss  niedrig  zu  erhalten,  ist  die  Hanplaufgabe  der 
Bank,  dazu  ist  sie  ja  eingerichtet,  dazu  hat  sie  ihr  Notenmonopol 
empfangen.  Zinsen  zu  gebe)i  dagegen  ist  nicht  ihre  Sache,  wozu 
hätte  sie  sonst  das  Notenmonopol,  d.  b.  einen  garautirteu  zins- 
freien Kredit. 

Die  Begrenzung  des  Notenumlaufs  wird  jetzt  nicht  durch  die 
Natur  des  (Geschäfts  gebildet,  nicht  durch  das  Streben  des  in 
tkberschOssigen  Noten  beim  Publikum  gebildeten  ttberschttssigen 
Eassenwerths,  sich  bei  der  Bank  als  verzinsliches  Depositum  ren- 
tabel zu  machen,  denn  verzinsliche  Depositen  nehmen  solche  Banken 
nicht  an,  sondern  lediglich  durch  die  iiusserlich  in  den  Statuten 
bestimmte  Grenze,  wenn  die  Statuten  tiberhaupt  eine  solche  kennen. 
In  der  Regel  liegt  diese  statutarische  Grenze  weit  hinter  der 
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durch  das  eigene  Geschäft  und  die  leichte  Backkehr  der  Koteo 
im  Wege  der  Zahlung  bedingten  engeren  natflrlichen  Grenie.  Was 
sich  yon  Noten  zwischen  diesen  beiden  Grenzen  im  Verkehr  an- 
sammelt, ist  eine  permanente  Gefahr,  gegen  welche  das  Statut 
abstumpft,  so  lange  sie  blos  Drohung  ist,  gegen  welche  das  Statut 
Dicht  hilft,  sobald  sie  zur  Thatsache  wird.  Irgend  ein  entstehender 
Silberbedarf  treibt  diese  Noten  nicht  in  der  Hand  zahlender 
Schuldner  oder  Kunden,  sondern  in  der  Hand  forderoder  Glinbiger 
zu  den  Kassen  der  Bank,  und  sobald  die  Bank  an  den  sich  häu- 
fenden Einlüsungsfordcrungen  merkt,  dass  sie  das  Spiel  übertrieben, 
ist  es  zu  spät.  Die  Einlosung&fojderungen  selbst  sind  der  Beginn 
der  Entwerthung  der  Noten,  und  dem  gleich  einer  Lawine 
wachsenden  Rennen  nach  Silber  ist  keine  Bank  der  Welt  ge- 
wachsen. 

Ein  anderes  Mittel,  die  Grenze  der  Umlaufsfähigkeit  der 
Banknoten  künstlich  zu  erweitern,  liegt  in  dem  Versprechen  des 
/Staats,  die  Noten  in  seinen  Kassen  in  Zahlung  zu  nehmen. 
Sind  die  Noten  durch  dieses  Versprechen,  welches  einer  Garantie 
^eichsteht,  piivüegirt,  so  k(>nnen  dieselben  ausser  bei  der  Aus* 
stellerin  auch  bei  den  Staatskassen  ohne  besondere  MübewaltoBg 
im  Wege  der  Inzahlungsgabe  auf  fällige  Verpflichtungen  realisirt 
werden.    Die  Zahl  der  willigen  Abnehmer,  auf  welche  der  Inhaber 
rechnen  kann,  wird  also  weit  über  den  Kreis  derjenigen,  welche 
an  die  Bank  Zahlungen  su  leisten  haben,  hinaus  vermehrt;  js, 
da  so  ziemlich  Alle  an  den  Staat  Zahlungen  zu  leisten  haben,  so 
steht  diese  Privilegirung  in  Bezug  auf  die  Emanzipation  der  Bank- 
note von  den  natürlichen  Grenzen  ihres  Umlaufs  dem  Zwangskurse 
ziemlich  nahe,  denn  auch  sie  giebt  der  Note  ein  künstlich  erweitertes 
Umlaufsgebiet,  erleichtert  die  Steigerung  des  Notenumlaufs  über  das 
durch  die  Natur  dee  Noteugeschftfts  gegebene  Ifeass  und  ston^ft  ia 
regehttässigen  Zeiten  die  Wirksamkeit  der  den  Notenundaaf  beeduiih 
kenden  Momente  ab,  um  diesdben  in  schwierigen  Zeiten  im  80 
energischer  in  Wirksamkeit  treten  zu  lassen. 

Eine  Sicherung  gegen  die  Gefahren  der  Notenemission  sucht 
die  Banknotentheorie  in  der  Pflicht  der  Banken,  filr  ihre  Kotea 
bankmasnge  Deckung  zu  haben.   Prüfen  wir  auch  diese! 
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Man  kann  von  hatihnü'if^ioe)'  Deckung  der  Aoten  von  zwei 
Gesichtspunkten  aus  sprechen,  einmal  von  dem  Go sichtspunkte  der 
Serge  der  Bank  für  ihre  stete  Zahlungsfähigkeit,  zireitens  von 
dem  Gesichtspunkte  eines  s.  g.  gesunden  Notenumlaufs, 

Wenn  die  Bank  ihren  stets  .ftnigen  yerpflichtongen  gegen- 
tther,  seien  dies  nun  Noten  oder  Girodepositen,  ihre  Zahlungs- 
fähigkeit aufrecht  erhalten  so  darf  sie  ihre  Fonds  nur  in 
kurzfälligen  Krediten  anlegen,  damit  sie  einem  etwaigen  Andränge 
der  Noteninhaber  oder  Deponenten  gegenüber  sich  in  der  Lage 
befinde,  durch  rasche  Einziehung  der  Kredite  rasch  disponible 
Büttel  zu  schaffen.  Die  beste  Anlage  für  diesen  Zweck  ist  un- 
«-bedingt  die  in  guten,  durch  zahlungsfähige  Unterschriften  ver- 
sicherten Diskontowechseln.  Denn  diese  kann  die  Bank  in  jedem 
Augenblicke  verkaufen,  sie  läuft  dabei  nur  die  Gefahr,  am  Dis- 
konto zu  verlieren.  Ungleich  weniger  geeigi|pt  sind  Zombard- 
forderungen.  Denn  wenn  diese  auch  auf  höchstens  8  Monate 
laufen,  so  ist  die  Bank  doch  bis  zum  Ablauf  des  Kredits  ausser 
Stande,  das  dargeliehene  Geld  zu  realisiren.  Und  wenn  bei  einer 
in  der  Kegel  gloiclizcitig  mit  dem  Ansturm  auf  die  Bank  ein- 
tretenden Entwerthung  der  I'apiere  und  Waaren  die  sofortige 
Kfkndbarkeit  eintritt,  so  ist  die  Bank  bei  der  im  Wege  der  Exe- 
kution stattfindenden  Losschlagung  der  Pfondobjekte  nicht  vor 
grossen  Yeilusteu  sicher.  Noch  weniger  geeignet  sind  Blanko- 
kredite  ohne  alle  Unterlage,  und  am  allerwenigsten  Anlagen  in 
Effekten  und  IJypotJieken. 

Während  vom  Standj^unkte  der  Bank  aus  die  Anlage  des 
Notenumläufe  und  der  täglich  fälligen  (on  call-)  Depositen  in  guten 
Diskontowechseln,  die  vorzUgUehste ,  ist  vom  Standpunkte  der 
Theorie  des  Notenumlaufs  aus  die  Anlage  desselben  in  guten 
Di^kontowechseln.  die  einzig  zulässige.  Noten  sind  Zahlungs-  und 
Umsatzmittel,  und  Umsatzmittel  in  den  Händen  des  Publikums 
bilden  eine  Nachfrage  nach  Waaren  aller  Art.  Eine  einseitige, 
willkürliche  Vermehrung  der  ümsatzmittel  bringt  Störung  in  das 
natflrliche  Yerhältniss  der  Preise,  indem  sie  dieselben  durch  ein- 
seitige Yermehrung  der  Nachfrage  erhobt,  führt,  da  das  Gleich- 
gewicht sich  wieder  herzustellen  sucht,  zu  einem  Abfluss  derjenigen 
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Um-atzmittel,  welche  allgemeine  l'mlaiif-fähigkeit  haben,  also  der 
Edelmetalle,  nach  dem  Auslände,  führt  zu  Ilandelskrisen,  und,  in- 
dem der  Verkehr  die  aber  das  richtige  Maass  ausgegebenen 
Noten  gewaltsam  anszustossen  sucht,  zum  Bankerott  der  emitti- 
renden  Bank. 

Es  ist  daher  ungesund  und  gefahrvoll,  wenn  eine  Bank  durch 
ihre  Noten  nene  Umsatzmittel  t^chajrf.  Sic  darf  nur  andere  i'm^ 
saizmittel^  welche  der  Verkehr  bereits  freiwillig  und  auf  gesunder 
Chundlage  geschaffen  hat,  gegen  ihre  Noten  umiausehetu  Diese 
ümsatzmittel,  an  deren  Stelle  die  Noten  treten,  sind  gute  Du-' 
kontoweehsd.  —  Wir  erinnern  daran,  dass  wir  hier  anf  anderm 
Wejre  zu  dem  oben  schon  aus  der  Definition  des  ümsatzmitteb 
gefolgerten  Resultate  gekommen  sind.  —  Unter  guten  Diskonto- 
wechseln verstehen  wir  solche,  welche  nicht  willkürlich  (im  Wege 
der  Wechselreiter^)  geschaffen  sind,  um  einen  onferkanfUn 
Waarenyorrath  durch  Beschaffong  Ton  Geld  ohne  Yerkanf  kon- 
serriren  zn  können,  welche  vielmehr  durch  ein  Verkauf sneschäft 
anf  Kredit  entstanden  sind  und  in  den  Händen  des  Verkäufers 
ein  Kaufmittel  fiir  Wiederergänzung  seines  Rohprodukten-  oder 
Waarenvorraths  bilden,  nachdem  er  seine  Waare  durch  Verkauf 
der  reproduktiven  Konsumtion  zugefilhrt  hat  Durch  Diskontinmg 
solcher  Wechsel,  d.  h.  durch  Umtausch  derselben  gegen  ihre  Noten, 
vermehrt  eine  Bank  nicht  die  vorhandenen  ümsatzmittel,  sie  er- 
setzt nur  die  fÄr  den  Verkehr  minder  be(|uemen  durch  bequemere, 
nimmt  namentlich  dadurch,  dass  ihre  Noten  keines  Giro's  bedftrfen. 
von  den  an  den  weitereu  Umlauf  dieses  Umsatzmittcls  Bctheiligten, 
und  somit  von  der  ganzen  Wirthschaftsgemeinde,  die  in  dem 
Art  29  der  Wechselordnung  liegenden  Oefohren  des  ansteckenden 
Bankrotts  hinweg,  dagegen  selbst  die  Gefiihr  der  taglicben  FBIlif- 
keit  der  Noten  übernehmend.  Der  erste  Verkauf,  welchem  der 
diskontirte  Wechsel  seine  Entstehung  verdankt,  hat  zugleich  in 
dem  Kreislaufe  des  Verkehrs  und  der  Produktion  die  Nothwen- 
digkeit  eines  Kreisläufe  weiterer  Yerk&ufe  zur  Folge,  welche  ohne 
den  Diskontowechsel  zu  dieser  Zeit  nicht  zu  Stande  gekommen 
wären,  und  erOfihet  somit  einen  den  in  Umlauf  gebracbten  Noten 
entspredienden  Bedarf  an  Umsatzmittelu.  Bei  der  grossen  Geiidir, 
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welche  die  iiauk  durch  die  Ausgabe  taglich  fälliger  Noten  über- 
nimmt, ist  es  flir  sie  zioechuässf'rf .  gegen  andere  Gefahren  des 
Kreditgebens  Versicherung  zu  nehmen,  d.  h.  nur  W^echsel  zu  dis- 
konturen,  welche  durch  die  zweite  oder  „driUe  UnterBckrifi''  eine 
Bürgschaft  erlangt  haben.  Diese  Yersichening  ist  zngleieh  geeignet, 
mögliche  Irrththner  Ober  die  Natur  der  Diskontowechsel  zu  Ter- 
niindern  und  diese  letzteren  als  wirklich  umlaufsfähige  Umsatz- 
mittel zu  Icgitimiren.  Die  Versicherung  ist  indess  nur  zweck- 
mässig, nicht  nothwendig.  — 

Eine  Beleihung  im  Wege  des  Xom6an2gesehäi)t8  fibt  sehr  oft 
genau  die  Funktion,  welche  in  den  den  Handelskrisen  Toraus- 
gebenden  Zeiten  allgemeiner  Haussespekulation  der  Wechselreiterei 
zufällt,  sie  geht  von  der  Voraussetzung  aus,  dass  der  Inhaber  seine 
Waare  nicht  verkaufe,  sondern  speichere  und  sich  Geld  zu  schaffen 
suche,  um  zur  Erfüllung  laufender  Verpflichtungen  oder  zur  Efifek- 
tnirung  neuer  K&ufe  im  Stande  zu  sein,  ohne  zu  verkaufen.  Wur 
wollen  damit  das  Lombardgeschftft  nicht  aus  der  Reihe  der  Bank- 
geschäfte streichen;  denn  da  Speichern  auch  wirthsehaftlich  sein 
kann,  so  kann  jenes  Geschäft  auch  einen  wirthschaftlichon  Charakter 
haben.  Aber  Lombard h^edit  mit  Noten  geben,  heisst  wirklich 
neue  Umsatzmittel  schaffen,  welche  sich  in  Schöpfung  einer  künst" 
liehen,  das  Gleichgewicht  störenden  Nachfrage  erst  Beschäftigung 
suchen  mOssen,  heisst  den  Werth  von  Waaren,  welche  als  Pro- 
duktionsinstrumente noch  nicht  dienen,  in  Papier  auf  den  Markt 
bringen,  ist  eine  Art  von  Assigiiatenausgabe. 

Dass  IIyi)ütheken,  Pfandbriefe  und  Börseneffekten  keine  Grund- 
lagen für  Notenemissionen  bilden  können,  brauchen  wur  nicht  erst 
nachzuweisen.  Da  könnte  ja  Jeder  sein  ganzes  VeimOgen  ver- 
doppeln, indem  er  es  zur  Grundlage  eUier  »Papiergeldemission* 
machte. 

Dies  die  Theorie  der  bankroSssigen  Deckung  des  Noten- 
umlaufs, die  nur  gute  Geschäftswechsel  als  Notendeckung  zulüsst. 

Pass  die  Statuten  privilegirter  Notenbanken  die  Vorschrift 
enthalten,  die  Notenausgabe  nur  in  guten  Diskontowechseln  anzu- 
legen, ist  hiernach  das  Mindeste,  was  man  yeriangen  kann.  Aber 
dass  durch  diese  Yorsclnrift  die  Gefahr  der  Ueberemission  beseitigt 
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werde,  dass  mnss  noch  erwiesen  werden.  Die  Note,  welche  sich  ftr  den 
Diskontowechsel  snbstitnirt,  bat  doch  einen  anderen  Charakter,  als 

dieser,  sie  ist  nicht  blos  Umsatzraittel,  sie  ist  iu  den  Händeu  des 
Publikums  Kassenvorrath,  der  keine  Zinserträge  bringt-  Die  Xotrn- 
emissioD,  wenn  sie  liier  auch  keine  neuen  Umsatzmittel  schaäu  er- 
zeugt doch  neuen  KassenTorratb.  Weiche  WiriKongen  sie  hierdurch 
ttbt,  dies  festnistellen,  liegt  ausserhalb  der  Aufgabe,  welche  diese  ledig- 
lich mit  den  papierenen  Umsatzmitteln  sich  belMsende  Abhand- 
lung sicli  stellt  (vgl.  unten  den  Aufsatz  „Xoton  und  Depositen"). 
Das  andere  mag  aber  schon  hier  angedeutet  worden,  dass  eme 
Bank  durch  zu  leichtes  Diskontiren  zur  Schaffung  von  Diskonto- 
wechseln anreizen^  also,  trotzdem  sie  ihre  Noten  anch  fbr  bereits 
geschaffene  ümsatEroittel  (Diskontowechsel)  substitoirt,  dennoch 
eine  künstliche  Vermehrung,  d.  h.  Schaffung  Ton  ümsatzmittefai 
veranlassen  kann.  Auch  die  Voraussetzung,  dass  die  Note  als 
Umsatzmittel  in  dem  durch  den  Diskontowechsel  veranlassten 
Kreise  von  Waarenumsätzcn  Beschäftigung  finde,  trifft  nicht  immer 
zu;  wer  steht  dafikr,  dass  die  für  den  Diskontowechsel  verliauften 
Waaren  nicht  in  den  Hftnden  eines  neuen  Käufers  gespeichert 
werden  und  so  den  ausgegebenen  Ümsatzmitteln  die  Beschftlliginig 
vorenthalten  wird?  Wer  steht  dafür,  dass  nicht  dieselbe  Waare 
bei  den  aufeinander  folgenden  Ei^'rnthiim^wechseln  immer  neuen 
Diskontowechseln  Ursprung  gebe,  die,  immer  von  Neuem  di-kontiit 
flUr  denselben  Kreis  von  Umsätzen  ein  Vielfaches  von  Ümsati- 
mitteln  darstellen? 

Diese  Ge&hren  sind  um  so  grosser,  je  mehr  die  Umlaufs 
fähigkeit  der  Noten  durch  künstliche  Nüttel  erweitert  und  von  den 
ihrer  Natur  iunewuhnenden  Schranken  eniauzipirt  ist.  Bei  freiem 
Bankwesen  sucht  man  gegen  diese  Gefahren  Schutz  iu  der  Kon- 
kurrenz und  in  der  aus  einem  gesunden  Bankverkehr  sich  ent- 
wickelnden Vorsicht  des  Publikums,  die  eine  der  gesammten  Notea- 
ausgabe  gefilhrliche  Nothwehr  bildet  Bei  monopolisirten  Banken 
ist  man  auf  die  Einsicht  und  den  guten  Willen  der  Baukverwil- 
tung  angewiesen. 

Berlin^  September  1868. 
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Ein  Rückiall. 

The.  Tlifory  und  Practice  of  Baiikhif/:  with  tlie  elcnuntary  principles  of 
Currency,  Prices,  Credit  and  Exchanges,  by  Henry  Dunning  Ma< vi 
Esq.  London,  Longman,  Brown,  Green  aml  Longmans.  1855  und 
1856.  2  Bde. 

Ein  Franzose  (Henri  Richelot)  hat  Macleod  als  den  Befor- 
mator  der  Yolkswirthschaft,  seine  Untersachangen  als  eine  ^Revo- 

lation  in  der  politischen  Oekonomie"  ausposaunt.  Wii*  fürchten, 
er  hat  dem  scharfsinnigen  Schotten  damit  einen  schlechten  Dienst 
erwiesen;  denn  er  hat  gerade  die  schwäcliste  Seite  desselben  in 
den  Yordergnind  gekehrt,  und  wenn  das  gebildete  französische 
Pablilmm  durch  den  Herold,  der  ihm  vorausgeht,  einen  Dögoftt 
Tor  dem  Propheten  bekommt,  und  die  Verdienste  nicht  würdigt, 
welche  ^Nlaclcod  in  Wahrheit  hat,  so  mag  der  letztere  seinen  über- 
eifrigen Freund  dafür  verantwortlich  machen.  Die  Verdienste 
Macleods  liegen  wahrlich  nicht  in  der  Definition  der  politischen 
Oekonomie  als  einer  Wissenschaft  der  Gesetze»  welche  die  Werthe 
behemchen,  ebenso  wenig  in  der  Definition  des  Kapitals  und  in 
dem  ziemlich  wohlfeilen  Paradoxon,  dass  Kredit  Kapital  schaffe, 
sie  licficn  vielmehr  in  seiner  Methode,  welche  jeden  einzelnen 
wirthschaftlichen  Vorgang  im  Detail  mit  einer  bewunderungswür- 
digen Schärfe  und  Genauigkeit  darlegt,  und  grade  durch  diese 
genaue  physiologische  Beobachtung  selbst  den  Profetein  für  seine 
oft  Abereilten  Definitionen  und  Schlosse  an  die  Hand  giebt  Man 
kann  seine  Irrthümcr  am  l)estcn  ans  seinen  Beobachtungen  und 
Untersuchungen  selbst  wideri^eu.  Das  oben  zitirte  Werk  ist  eines 
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der  älteren  des  Verlassen,  und  man  wird  nicht  leicht  ein  zweites 
an  seine  Seite  stellen,  welches  so  pr&zise  die  '^ksamkeit  des 

Kredits  in  den  Einzelheiten  darlegte.  Die  Theorie  der  Gefällig- 
keitswechsel beispielsweise  ist  in  ihrer  Art  iiiiübcrtrelflich ,  und 
ebenso  ist  die  Untersuchung  über  die  Funktionen  des  Urasatz- 
mittels  meisterhaft.  Wer  aber  die  Hauptbedeutung  Macleods  in 
dem  entweder  trivialen  oder  unwahren  Satze,  dass  Kredit  Kapital 
sei  und  Kapital  schaffe,  sucht,  der  wird  sehr  enttäuscht  werden. 

Freilich,  wer  nur  in  „Werkzeugen"  und  in  „Vorräthen"  von 
köri)erlichen  Dinircn  Kapital  erblickt,  der  kann  nie  zugeben,  dass 
Kredit  Kapital  sei.  Aber  Werkzeuge  und  Vorrathe  sind  doch 
nur  eine  Erscheinungsform  der  sich  ewig  gleichen  und  täglich 
sich  wandelnden  wirthschaltlichen  Kraft,  die  wir  Kapital  nenoeo. 
Der  Kredit  hat  gleichen  Ursprung,  wie  alles  andere  Kapital,  er 
wächst  dem  geschickten,  fleissigen,  gut  wirthschaftenden,  redlich 
zahlenden  Erzeuger  und  dem  Unternehmer,  der  das  Bedürfniss 
richtig  erkannte,  als  überschiessende  Frucht  seiner  Tbätigkeit  zu, 
und  versetzt  ihn,  wenn  erworben  und  in  Wirksamkeit  gesetzt,  in 
den  Stand,  mit  gleicher  Anstrengung  mehr  zu.  schaffen,  fhr  sich 
und  Andere.  Kredit  ist  also  Kapital.  Und*  er  schafft  auch 
Kapital,  denn  er  führt  denen,  die  sich  ihn  vor  Anderen  erwerben, 
die  also  am  besten  zu  wirthschaften  und  am  reicblichsten  zu 
schaffen  verstehen,  die  anderen  Kapitalien,  die  Werkzeuge  und 
Yorräthe,  und  die  Arbeitskräfte,  zu.  Er  unterscheidet  zoc^eich, 
neben  der  Würdigkeit  der  Personen,  auch  die  Wirthschaftlicbkeit 
der  Unternehmungen,  und  stellt  die  Kapitalien  und  Arbeitskräfte 
vorzugsweise  den  Unternelimiingen  zu  Gebote,  welche  die  grosste 
Sicherheit  und  den  lohnendsten  Yortbeil  deshalb  bieten,  weil  sie 
ein  reichlich  zahlendes  Bedürihiss  befriedigen  und  einen  grossen 
KapitalQberschuss  verlässlieh  erzeugen.  Ja,  selbst  wo  der  Kredit 
das  Kapital  gerade  den  wirth schaftlichsten  Händen  zu  witfthren 
scheint,  um  es  in  vielleicht  minder  zuverlässige  zu  legen,  da  ge- 
schieht es,  weil  der  sorgfältige  Sparer  nicht  die  Eigenschaften  hat, 
um  ein  muthiger  Unternehmer  zu  werden;  und  die  Erfahrung, 
dass  die  Sparer,  welche  ausborgen,  darin  ihren  Yortheü  finden, 
beweist,  dass  das  K^[>ital  unter  der  Yerwaltung  der  Borger  besser 
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gewuclici  t  ])at,  als  es  in  der  Verwaltung  der  Sparer  gethan  haben 
irfirde.  Wenn  der  Kapitalinhaber  sein  Kapital  zu  4  Procent  einem 
Andern  darleibt,  der  6  Procent  damit  macht,  so  liegt  Ja  in  diesem 
Vorgänge  der  Beweis;  dass  das  Kapital  von  einem,  der  nnr  einoi 
Unberschuss  von  4  Procent  daraus  zu  erzeugen  wusste,  durch  den 
Kredit  an  einen  Andern  überging,  der  einen  Ileberschuss  von 
f»  Procent  erzeugt,  üeberall  dient  der  Kredit  als  ^Mittel,  das 
Kapital  leicht  und  rasch  dahin  zu  führen,  wo  es  auf  den  firncht- 
barsten  Boden  fiUlt  und  sich  in  reproduktiver  Verwendung  am 
raschesten  mehrt.  Und,  indem  der  Kredit  ein  Umsatzmittel  ist, 
beweist  er  sein'^  produktive  Kraft  zugleicli  dadurch,  dass  er  den 
produktiven  Verbrauch  der  Kapitalien  durch  Erleichterung  der 
Umsätze  beschleunigt,  und  in  derselben  Zeit  mehr  produlctive  Um- 
wandlungen des  Kapitals,  also  grosseres  Wachsthum  desselben  her- 
bcifÄhrt,  als  ohne  ihn  stattgefunden  haben  würde.  Wer  die  jähr- 
lichen Erfolge  der  Wirthschaftsthätigkeit ,  welche  in  der  INIehrnng 

Kapital^  bostchon,  nach  dem  Vorh-iltnisse  der  Kräfte,  welche 
dieselben  herbeigeführt,  abtheilen  könnte,  der  wttrde  dem  Kredit 
eine  gute  Portion  zutheilen  müssen. 

Alles  dies  ist  wahr,  aber  durchaus  nicht  neu.  Und  bliebe 
Macleod  hierbei  stehen;  so  wfirde  er  zwar  keine  Revolution  der 
politischen  Oekonomie  herbeiführen,  aber  auch  nicht  zu  Missver- 
ständnissen und  zur  Vcnvirrung  in  den  Köpfen  beitragen.  Nun 
lese  man  aber,  wie  Macleod  es  versteht,  dass  Kredit  Kapital 
schaffe.  „Eine  Stadt  will  eine  Markthalle  bauen,  hat  aber  nicht 
die  ndthigen  Baarmittel,  um  die  Materialien  zu  kaufen  und  die 
Löhne  zu  zahlen.  Es  kann  Ja  vollkommen  sicher  sein,  dass,  wenn 
die  Ilallo  einmal  schaut  wäre,  die  Marktstände  in  derselben  sofort 
vermiethet  werden  würden,  und  dass  die  j\Iiethserträge  die  bei 
EIrbanung  kontrahirte  Schuld  heimzahlen  würden.  In  dieser  I^age 
kann  nun  die  Kommune  entweder  reelles  Kapital  von  Anderen 
borgen,  oder,  wenn  ihr  Kredit  gut  ist,  so  kann  sie  verzinsliche 
und  an  bestimmten  Tagen  fällige  Obligationen  i'niittiren.  Sind 
die-o  in  hinreichend  kh^'nen  Apoints  ausgestellt,  worden  sie  von 
den  Krämern  der  Stadt  gern  genommen,  so  können  sie  zur  Zahlung 
der  Löhne  gebraucht  werden,  können  alle  Funktionen  des  Umsatz- 
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mittels  ausüben  und  dem  baaren  Gelde  gleiehgelteiL  Sie  wirJeu 
daher  ebenso  wirksam  sem,  wie  reelles  Kapital  DieseLben  worden 
in  verscbiedenen  Fristen  nickzahlbar  sein,  imd  wenn  die  Markt- 
haQe  ToUendet,  die  Stünde  Termiethet  wftren,  so  wfirde  der  Mieths- 
ertrag  uach  und  nach  die  Schuld  abtragen,  welche  ftlr  den  Bau 
übernommen  wäre.  —  Dies  ist  ein  Beispiel  zeitweiser  Erzfufwuin 
von  Kapital,  oder  einer  „Zugabe"'  zu  der  „bewegenden  Kraft  '  der 
Gemeinde,  welche  nicht  aus  bereits  bestehendem  Kapital  hervor- 
geht Das  Resultat  wttrde  fklr  die  Korporation  dasselbe  sein,  wie 
wenn  sie  reelles  Kapital  geborgt  hfttte,  aber  ftr  die  Stadt  im 
Ganzen  wiirc  der  Unterschied  von  der  grössten  Wiclitigkeit ;  denn, 
wäre  reelles  Kapital  geborgt  worden,  so  würde  die  vorliandene 
bewegende  Kraft  für  andere  industrielle  Zwecke  um  eben  so  viel 
▼ermindert  ond  der  Preis  derselben  vermehrt  worden  sein.  Es 
ist  klar,  Jene  erstere  Methode  wttrde  nm  ebensoviel  das  voriian* 
dene  Kapital  vermehren,  daher  fikr  die  Einwohner  der  Stadt  an- 
gleich  vortheilhafter  sein.'' 

£s  ist  kaum  glaublich,  dass  jemand  zwei  umfangreiche  Bande 
Ober  den  Kredit  und  das  Bankwesen  mit  so  viel  Treffiicliem  darin 
schreiben,  und  doch  in  einen  so  sonderbaren  Irrthmn  verfidien 
kann.  Das  Experiment,  verzinsliche  Bons  als  Papiergeld  lu  be- 
nutzen, wollen  wir  erst  gar  nicht  kritisiren,  der  Verfasser  brauchte, 
um  dieser  Kritik  zu  entgehen,  seine  Korporation  nur  imverzins- 
licbes  Papiergeld  machen  zu  lassen,  \vii>  es  ja  einst  die  Leipzig- 
Dresdener  Eisenbahn-Gesellschaft  mit  Erfolg  gethan.  Aber  was 
ntttzt  der  Bewohnerschaft  diese  Yermehmng  der  »bewegenden 
Kraft^;  wenn  nicht  auch  ebensoviel  von  dmn  snwächst,  was  he» 
went  werden  soll  und  bewegt  werden  kaiLu!  Diese  «bewegende 
Kraft"  hat  vermöge  des  von  Macleod  in  allen  seinen  Konsequenzen 
anerkannten  Gesetzes  der  Nachfrage  und  des  Angeb  ots  die  Eigeo- 
thOmUehkeit,  dass  ihr  Effekt  sich  nicht  nach  den  Einheiten  tob 
Tbalem  oder  Pfunden  Sterling  richtet,  nach  welchen  man  sie 
berechnet,  sondern  nach  den  reellen  KapitalsgegenstAnden,  die  ae 
in  Bewei,'ung  zu  setzen  bestimmt  ist.  Kommt  eine  Million  neuer 
willktiriich  kreirter  Thaler  zu  den  bereits  vorhandenen  Thalem 
hinzu,  so  verlieren  die  vorhandenen  Thaler  ebensoviel  an  «bewe- 
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gcnder  Kraft'",  oder  wenn  das  iiiclit  möglich  ist,  so  gehen  sie  von 
danneu,  und  die  Bcwohnerscliaft  der  glücklich  spekulircDden  Stadt 
verliert  an  den  fortrollenden  Thalem  genau  ebensonel  an  «bewe- 
gender Kraft",  wie  sie  durch  die  »PapierUialer  gewonnen.  Das 
Resnltat  ist  nur,  dass  die  Materialien  von  der  Korporation  zur 
Maikiluillc  und  nicht  von  anderen  Industriellen  zu  andern 
Zwecken  gekauft ,  die  Arbeiter  von  der  Korporation  und 
nicht  von  anderen  Unternehmern  beschäftigt  werden,  und  dass  die 
Stadt,  wenn  sie  iQr  das  disponibel  gewordene  Metallgeld  andere 
Kapitalsgegenstände  kaufte,  um  ebenso  viel  an  Zahlungsfthigkeit 
auf  dem  grossen  Markte,  wo  ihre  Bons  nicht  ziikuliren.  eingebüsst 
hat  Es  ist  nicht  eine  Schöpfung,  souderu  nur  eine  Uepladrung 
von  Kapital  vor  sich  gegangen. 

Um  die  Unwahrheit  der  Konsequenzen,  welche  der  Ver- 
fasser aus  obigem  in  sich  unwahrem  Beispiele  zieht,  augenschem- 
lich  zu  machen,  braucht  man  nur  anzunehmen,  dass  Jeder  ünter- 
ii(.'hraer,  der  Geld  brauclit,  statt  „reelles  Kapit-id"  zu  borgen,  Bons 
emittirte,  da  würde  ^bewcgeude  Kraft'"  ohne  Grenzen  erzeugt 
werden  können,  aber  die  «bewegende  lüraft"  wfürde  ebenso  viel  an 
Fähigkeit,  zu  bewegen,  verlieren,  wie  sie  an  nach  „Thalem'*  oder 
.Pfunden  Sterling*'  bemessenem  Um&nge  zunähme. 

Aber  mit  der  Kritik  dieses  erläuternden  Beispiels  sind  wir 
der  Theorie  des  Vorfasscrs  noch  nicht  auf  den  Gruud  gekommen. 
Sein  Irrthuni  liegt  nicht  in  dem  Begriffe  des  Kredits,  sondern  in 
dem  Begrifie  des  Kapitals. 

«IHe  Eessoureen  eines  Landes'*,  (sagt  er  Kap.  1.  §  50) 
»sind  alle  diejenigen  Gegenstände,  welche,  an  und  ftkr  sich  ge- 
nommen, nicht  licichthura  (wealth)  sind,  sondern  welche  fähig 
sind,  zur  Erzeugung  von  lieichthum  (Werth  habenden  Gütern)  ge- 
braucht zu  werden.  Sie  umfassen  zunächst  die  Gegenstände,  auf 
vrekhe  die  industrielle  Thätigkeit  mit  Nutzen  verwendet  werden 
kann,  wie  fruchtbarer  Boden,  Mineralien,  Wilder  u.  s.  w.;  ^zweitens 
die  industrielle  Kraft,  die  auf  jene  angewendet  werden  kann  (the 
fund  of  industry  wich  may  be  employed  upon  them);  endlich 
drittens  die  Kraft,  welche  die  industrielle  Tiiätigkeit  in  Bewegung 
setzt,  und  dies  ist  das  Umsatzmittel  (the  currency)/'   §  56  heisst 
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es  weiter:  „Die  Quantität  von  Umsatzmitteln  (currency),  die  Je- 
mand besitzt^  d.  ii.  die  Kraft,  Güter  oder  Dienste  zu  kaufen, 
kann  er  auf  zwei  raschiedene  Arten  anwenden.  Erstens  kann  er 
sie  anwenden«  mn  Befiriedigungsmittel  an  kaufen,  die  nur  den 
Zweck  der  Befriedigung  haben,  entweder  nothwendige  Lebens- 
mittel, oder  Luxusartikel ;  alle  diese  Dinge  s?ind  Formen  des 
Reichthums  (wealtb),  aber  sie  haben  nicht  den  Zweck,  produktiv 
zu  sein.  Zweitens  kann  er  sie  zu  reproduktiven  Zwecken  an- 
wenden in  der  Absicht,  dass  sie  im  Laufe  der  Zeit  seinen  Reidi- 
thun  mehren.  Wenn  cnrxency  in  dieser  Weise  angewandt  wird» 
d.  h.  zur  Produktion  von  Artikehi,  welche  selbst  wieder  den  Zweck 
haben,  zur  Produktion  anderer  Artikel  zn  dieiisn,  so  nennt  man 
das  gewöhnlich  Kapital^  und  der  Gebrauch  des  Wortes  Kapital 
wird  auch  ausgedehnt  auf  den  Artikel  selbst,  der  produzirt  wird, 
um  als  Produktionsmittel  fhr  andere  Mttel  zu  dienen.*'  Auf 
diesem  Unterbau  sehr  Terwaschener  Definitionen  baut  nun  der 
Yerfuser  in  der  Theorie  des  Kredits  weiter.  „Kapital**  (Kap.  5» 
§  90.)  „bezeichnet  in  der  gewöhnlichen  Sprache  meistens  Geld; 
aber  vermöge  eines  leichten  Uebergangs  wird  das  Wort  Kapital 
auch  auf  die  Dinge  angewendet,  in  welchen  Geld  zu  dem  Zwecke 
angelegt  ist,  dem  Eigenthtlmer  Vortheil  zu  bringen;  in  Bezug  auf 
diese  Dinge  unterscheidet  man  umlaufendes  oder  fixes  Kapital, 
aber  wenn  wur  das  Wort  „Kapital'*  eüi£uh,  ohne  nähere  Bestim- 
mung gebrauchen,  so  meinen  wir  currency,  d.  h.  das,  was  K^  l 
§  50  bd  Aufisftblung  der  Ressourcen  aUi  Drittes  klassifizhrt  ist 
Wir  verstehen  dann  darunter  die  bewegende  Kraft  des  Handels 
(the  moving  power  of  coninierce).  Kurz,  iiapital  ist  für  den  Ver- 
kehr, was  Feuerung  für  die  Maschine.**  —  Dieses  Bild  w&re 
richtig,  wenn  der  Verfiisser  nicht  glaubte,  dass  man  aus  jedem 
Stock  Papier  dadurch,  dass  man  eui  Obertragbares  Schuldbekennt- 
niss  darauf  schreibt,  Kapital  mache.  WL  dieser  Sorte  yon  Kapi- 
tal die  Maschine  der  Produktion  und  des  Verkehrs  hdzen  su 
wollen,  (las  erinnert  stark  an  den  StaatshämoiThoidarius  der  -flie- 
genden Blätter",  welcher  seine  Kühe  mit  reponirten  Akten  fütterte. 
Was  der  Verfasser  aus  diesen  Vordersätzen  weiter  folgert,  kann 
man  sich  selbst  kons'truuren.  Kredit  ist  bewegende  Kraft,  Kapital 
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i^t  bewegende  Kraft,  folglich  ist  Kredit  Kapital,  Kredit  schafl't 
Noten,  Noten  sind  currency,  currency  i^t  bewegende  Kraft,  be- 
wegende Kraft  ist  Kapital,  folglich  sdiafft  Kredit  Kapital  Umsatz- 
mittel  ist  übertragbare  Schuld,  folglich  ist,  da  Umsatzmittel  Kapital 
ist,  Qbertragbare  Schuld  Kapital.  Dass  man  auf  diesem  Wego 
willktlrlichcr  Definitionen  Alles  identitiziren  kann,  liegt  auf  der 
Ilanil,  aber  wenn  Macleod  in  den  alten  Irrthum  zurückfällt,  dass 
nur  Geld  und  Alles,  was  als  Geld  angesehen  wird,  Kapital  sei, 
so  schafft  er  dadurch  keine  wRerolntion*',  keinen  Neubau  der 
Wissenschaft 

Wahr  ist  an  der  ganzen  Theorie,  dass  der  Kredit  ein  Umsatz- 
mittel ist,  und  dass  der  Verkauf  auf  Kredit  Ura^atziuitttl  schallt. 
Wahr  ist  auch,  ilass  Kredit  Kapital  ist  und  Kapital  erzeugt.  Der 
Irrthum  Macleod's  besteht  darin,  dass  er  Umsatzmittel  =  Kapital 
setzt  und  meint,  die  Umsatzmittel,  welche  der  Kredit  schafft,  seien 
auch  das  Kuj  ltal,  welches  er  ist,  und  das  Kapital,  welches  er 
schalTt. 

Der  Kapitalwcrth  des  Kredits,  den  jemand  gonicsst,  ist  für 
ihn  nicht  gleich  dem  Nominalwerth  der  Wechsel,  Noten  oder 
sonstigen  Schuldscheine,  die  er  in  Umlauf  setzt,  sondern  dem 
Ki^italwerthe  der  Mehrttberschflsse,  welche  er  in  seinemWirthschafts- 
betriebe  durch  den  Kredit  nach  Abzug  der  Kosten  und  Risiko- 
prämien desselben  erzielt.  Es  arbeite  jemand  mit  10,000  eigenem 
und  .jOOO  geborgtem  Kapital,  welches  letztere  ihn  200  an  Zinsen 
und  dO  an  Risiko  (wegen  unTorbereiteter  Rückforderung  u.  s.  w.) 
kostet;  er  erziele,  nach  Abzug  auch  des  eignen  Lohnes,  aber  ein- 
schliesslich der  Zinsen,  einen  Ueberschuss  von  1200,  so  mag  er 
hiervon  800  auf  das  eigne,  400  auf  das  geborgte  Kapital  rechnen, 
und  von  letzterem  bleiben  ihm,  nach  Abzug  der  Zinsen  und  des 
Risiko's,  150.  Der  Kapitalwertli  seines  Kredits  ist  mitbin  nicht 
5000,  sondern  gleich  dem  Werthe  einer  Leibrente  von  jährlich 
150,  also  Tielldeht  2000.  Der  Werth  des  Kredits  kann  Dir  ihn, 
wenn  er  höhere  Ueberschtlsse  zu  erzielen  vermag,  ebenso  gut  auch 
grtisser,  als  5000  sein.  IM  Unteruihmungen,  die  wegen  ilirer 
wirth"«chaftlichen  Basis  Kredit  gemessen,  tritt  der  Werth  des 
Kredits,  als  Kapitalwerth  einer  ewigen  Rente,  in  dem  Preise,  den 


Digitized  by  Güü<^k 


296 


Ein  Baek&U. 


man  für  die  Firma  oder  für  einen  Autlieil  an  solcliem  Unternehmen 
zahlt,  klar  zu  Tage.  Was  für  eine  Eiienbalingeseilschaft  die  zu 
4  pCt.  Kapital  aufnimmt  und  10  pCt  des  Kapitales  yerdient»  der 
Kredit  werth  ist,  das  gelangt  in  dem  Agio  der  Aktien,  so  weit 
dasselbe  der  Kapitalisimng  des  an  dem  Prioritfttenkapitale  Tep> 
dienten  Kentenübcrschus«^cs  entsprinjit.  klar  zur  Ersclieinunj. 

Ebcn'^o  beruht  die  Bcrechnune  dos  Kapital-,  welches  der 
Kredit  bchalit,  auf  ganz  anderen  Grundlagen.  Der  Kredit  führt 
das  vorhandene  Kapital  leichter  in  die  Hftnde  der  geschicktestes 
oder  wirthschafüichsten  Kapitalverwalter,  der  erfolgreichsten  Unter- 
nehmungen. Existirte  er  nicht,  so  würde  dasselbe  Kapital  in  den 
I landen  minder  geschickter  Unternehmer  und  minder  ^^irthadiaft- 
licher  Verwalter,  oder  in  dem  Betriebe  minder  in  ialnktivcr  Unter- 
nehmungen bleiben.  Der  Kredit  vermehrt  die  Anziehungskraft, 
welche  Geschicklichkeit,  Produktivität  und  zahlungsfiUiiger  Bednf 
ohnehin  auf  das  Kapital  aosflben.  Wt  anderen  Worten,  so  wdt 
der  Kredit  Kapitalien  deplacirt,  ffthrt  er  zu  einer  stärkeren  Ver- 
mehi'ung  des  Kajtitals.  Das  Kapital,  welches  er  schafft,  ist  aber 
diese  Differenz  des  Kai)italwachsthums  iu  den  geschicktesten  üänden 
und  produktivsten  Unternehmungen,  gegenOber  dem  Kapital- 
wachsthum in  den  minder  geschickten  Händen  und  minder  produk- 
tiven Unternehmungen,  in  denen  das  Kapital  bleiben  wikrde,  weui 
der  Kredit  nicht  existirte.  Würde  das  Kapital,  welches  mittelst 
eines  Schuldscheines  von  1000  aus  den  Händen  des  B.  in  die 
Hände  des  A.  Ubergeht,  in  den  Händen  des  B.  in  6  Monaten  auf 
1030  gewachsen,  sein,  während  es  in  den  Händen  des  A.  in  der- 
selben Zeit  auf  1050  wächst,  so  hat  der  Kredit  an  Kapital  oidit 
1000,  sondern  nur  20  geschaffen. 

Der  Kredit  wirki  aber  auf  das  Wachsthum  de>  Kaitiial>  nicht 
blüs  durch  Doplacirung  der  Kapitalien,  sondern  auch  durch  Be- 
schleunigung der  ]n-oduktiven  Umwandlung  der  Kapitalien,  indem 
er  verhindert,  dass  Waaren  lange  unbenutzt,  Arbeitskräfte  lange 
unbeschäftigt  bleiben.  Er  erspart^  mit  andern  Worten,  der  Ge- 
sellschaft Zeit,  Während  ohne  den  Kredit  der  langsamere  Umsatx 
der  Kapitalien  das  Kajtiial  im  Jahre  im  Verhiiltniss  von  1000  auf 
1100  wachsen  lassen  wüide,  bewirkt  die  Beschleunigung  de»  Um- 
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Satzes  mittelst  des  Kredits  ein  Kapitalswachsthum  von  1000  viel- 
leicht auf  1130,  das  Kapital,  wdiches  der  Kredit  im  Laufe  dieses 
Jahres  auf  dem  Wege  der  Beschleunigang  der  ümsfitze  geschaffen 
hat,  beträgt  also  *10.  Um  diese  ^ic^chlclIlligllllg  herbeizuführen, 
siod  vielleicht  30UU  oder  30,000  an  lüredilpapieren,  also  an 
„correnpy*',  in  Umlauf  gebracht 

Der  Kredit  ist  Kapital  und  der  Kredit  schafft  Kapital,  aber 
die  Schuld] lapiere,  welche  der  Kredit  veranlasst,  sind  weder  Kapital, 
nocli  scliafiV'U  sie  Kapit^il,  sie  schaffen  nichts.  al>  rmsatz.  und  >iiid 
nichts  als  l'ni-atzmittel,  d.  h.  (^hiittungen  über  .L'clei-tete  Dienste, 
für  welche  die  (  icgenleistimg  noch  zu  emp£angen,  oder,  wie  Macleod 
es  treffend  ausdrückt,  „transferable  debt". 

Das  Verdienst  Madeods  in  seinem  Werke  über  den  Kredit 
und  das  Bankwesen  besteht  in  dem  Forthau  der  Wissenschaft, 
indem  er  eine  Masse  von  Thatsachen  volkswirthschaltlicli  dadurch 
bewältigte,  dass  er  an  ihnen  das  Walten  der  wirthschaftlichen  Ge- 
setie  nachwies.  Ein  Glück  ist  es,  dass  beim  Studium  seines 
"Werks  sich  die  Elemente,  welche  durch  unzutreffende  Definition 
als  vermeintlicher  Umbau  hineingetragen  wurden,  leicht  ausscheiden 

Berlin^  im  Dezember  1863. 
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Der  Pimkt,  um  weleben  der  gegenwärtige  Streit  in  der  Bank- 
theorie sich  bewegt,  ist  die  Banknotenemission,  und  die  Bank- 
gesetzgebong  ist  es,  auf  welche  die  kämpfenden  Parteien  in  dieser 

Frage  blicken.  IJei  der  eigentlichen  Entuickelung  des  Bankwesens 
handelt  es  sich  aber  weniger  um  die  Banknoten,  als  um  etwas 
ganz  Amleres.  Es  liandelt  sicli  um  eine  Unnvandluntr  »ler  Ge- 
wohnheiten des  Publikums  und  der  Geschäftsprinzipien  der  Banken. 
Wenn  nämlich  die  Banken  aus  einer  fremdländischen  in  dem  Treib- 
bause  des  Monopols  gezogenen  und  erhaltenen  Pflanze  zu  einem 
einheimischen,  unter  unserem  Klima  kräftig  gedeihenden  Gewächs 
werden  sollen,  so  muss  im  Publikum  die  Sitte  Herrschaft  gewinnen, 
dasa  Geschäftstreibende  wie  Privatleute  ihre  Kassengeschäfte  durch 
die  Banken  besorgen  lassen,  und  im  täglichen  Verkehr  Ghecks 
ziehen,  statt  haar  zu  bezahlen.  Hierdurch  wird  nichtf  nur  der 
Geldumsatz  in  der  grossartigsten  Weise  dem  Publikum  erleichtert, 
sondern  es  wird  auch  durch  weite  Ausdehnung  des  Clearin??-Sy<tcins 
der  Bedarf  an  Unisatzmittelu  für  die  Ausführung  der  täglicli  im 
wirthschaftUchen  Leben  vorkommende  Umsätze  beträchtlich  ge- 
mindert Es  wird,  mit  anderen  Worten,  dahin  gebracht,  dasa  die 
Bedflrfhisse  des  täglichen  Verkehrs  mit  einer  kleineren  Summe  von 
Metallgeld  befriedigt,  oder  mit  derselben  Summe  in  allen  Kanülen 
des  Verkehrs  vorhandenen  Metallgeldes  ein  grösserer  Verkclir  be- 
wältigt wird.  Die  umlaufenden  edlen  Metalle  bilden  einen  Theil 
des  f&r  Unterhaltung  des  gesammten  wirthschaftUchen  Betriebes  - 
Dothwendigen  Kapitals.  An  diesem  Kapital  wird  durch  Ausdehnung 
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lernen  sollen  Kredit  zu  nehmen.  So  luiben  un^e^e  PriTatbaiik  n 
mit  einem  Aktienkapitale  und  einem  demselben  im  Umfange  gleichen 
Kotenprivilegiiim  angefongen  za  wirthsdiafteiL  Die  Notanemission 
ist  zwar  eine  Form  des  Kreditnehmens,  aber  durch  das  Monopol 
wird  dieselbe  dieses  Charakters  so  gut  wie  ToUsttadlf  enüdtidct, 
die  Notenemission  zu  einer  waliren  Papiergeld-Ausmünzung  gemacbi, 
welche  die  Bank  nicht  weiter  als  entnommenen  Kredit  betrachtet, 
wenn  sie  nnr  die  statutenmässige  Drittelsdeckung  liegen  bat  Mit 
diesen  statutenmässigen  Betriebsfonds  soUten  sie  Kredit  ertheileD. 
Der  Giroverkehr  war  zwar  zugebissen,  aber  es  lag  weder  der  An. 
reiz  noch  die  Möglichkeit  vor,  ihn  auszubilden,  da  die  Zinszahlung 
für  deponirte  Gelder  den  nach  der  Hansemanuschen  Schablone  von 
1848  zugeschnittenen  Banken  nicht  erlaubt  war.  Erst  in  ganz 
neuer  Zeit  haben  sie  inneriialb  enger  Grenzen  die  firlanhaiss  e^ 
halten,  verzinslichen  Kredit  zu  nehmen. 

Nun  denke  man  sich  eine  Bank  in  die  Mitte  des  Yerkehn 
gestellt  mit  der  Aufj^^abe  und  den  Mitteln,  Kredit  zu  ertheilen. 
Mit  Diskoi^tirung  feinster  Wechsel,  Beleihuug  sicherer  Fonds,  kana 
sie  allerdings  ein  Geschäft  machen,  aber  ein  Geschäft  wie  etwa 
ein  Bentier  der  seine  Kapitalien  anlegt,  nidit  wie  ein  Ki^ital* 
Vermittler,  was  doch  die  Bank  sein  soll  Es  war  unmOc^ch,  diss 
die  Bank  mit  diesem  Gescbftft  ans  den  Regionen  des  Grossbetriebes 
heraufkam,  und  die  Klasse  an  den  Wohlthaten  des  Bankverkebr> 
betheiligte,  innerhalb  deren  erst  sein  wahres  Leben  beginnt  Denn 
der  Grossbetrieb  kann  sich  am  ehesten  ohne  solche  kreditgebende 
Banken  behelfen,  er  findet  regelniftssigen  Kredit  auch  anderwirts- 
Um  die  Klassen,  welche  nur  mittelst  des  Bankgeschäfts  zu  ehMB 
regelmässigen  Kredit  kommen  können,  zu  demselben  ohne  Gefahr 
heranziehen  zu  können,  muss  eine  Bank  erst  Gelegenheit  hal)on 
sich  zu  überzeugen,  ob  jeder  Einzelne,  der  heranzuziehen  ist,  aacli 
mit  Geld  und  mit  Kredit  Haus  zu  halten  versteht 

Die  Kassenftihmng  durch  eine  Bank  ist  ein  höchst  wiiiouies 
Mittel  wirthscbaftlicher  Erziehung  für  den  Kunden.  Zu  Hanse  in 
geheimen  Fach  oder  Geldspinde  ist  ihm  der  Kassenvorratb  eine 
sterile  Last  und  eine  permanente  Gefahr  durch  Diebe  und  Feuer. 
Er  gewohnt  sich  also,  mit  möglichst  geringem  Geldvorrath  zu 
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arbeiten,  d.  b.  mit  möglichst  geringer  Macht,  im  rechten  Augen- 
blicke das  Rechte  zu  kaufen.  Er  kauft  wenn  er  Kasse  hat  — 
nicht  wenn  es  am  vortheilhaftesten  ist  —  blos  weil  die  Yer- 

ininrlerun^  seines  Kassenvorratlis  ihm  ein  Nebcnvortheil  ist.  So 
wie  er  den  Ka->senbei>tan(J,  statt  im  Hause,  bei  der  sicheren  Bank 
hat.  die  ihn,  wenn  er  starke  Kasse  hält,  durch  einen  bescheidenen 
Zins  belohnt,  wird  sein  Gesichtspunkt  und  damit  sein  Haushalt 
Terftndert,  die  Kasse  wird  aus  einer  Last  zu  einem  VortheU,  denn 
sie  giebt  ihm  Macht  den  rechten  Angcnblick  zum  vortheiibaften 
Kanf  zu  wählen:  seine  Wirlli^cliaft,  die  bislier  nur  auf  die  eine 
Seite,  auf  den  Verkauf  blickte,  wird  zu  einer  vollständig  ökonomischen, 
indem  sie  nun  beide  Seiten,  den  Ein-  und  den  Verkauf  mit  (Reicher 
SorgÜEilt  ins  Auge  fasst  Erst  wenn  dieses  Gleichgewicht  der  Ge- 
sichtspunkte im  GeschSftsbetriebe  des  Kunden  hergestellt  ist,  be- 
crinnt  die  Fähigkeit  mit  Kredit  zu  wirtlischaften.  Und  erst  wQnn 
die  IJank  aus  seiner  Kassenführung  erkannt  hat,  dass  er  zu  wirth- 
schaften  verstellt,  kann  sie  e>  wagen  ihm  Kredit  zu  ertheilen. 

Bas  Bankgeschäft  mit  Kreditertheilen  anfangen,  das  heisst 
also:  mit  dem  Ende  an&ngen,  die  Entwickelung  auf  den  Kopf 
stellen,  heisst,  dne  naturgemSsse  Entwickelung  des  Bankwesens 
unmöglich  machen.  Die  in  Preussen  geltenden  Hansemannschen 
«Normativbedingungen"  für  Privatbanken  haben  die  Erstickung 
einer  gesunden  Entfaltong  des  Bankwesens  in  Preussen  gam  vor- 
trefflich Terstanden,  und  was  sie  in  dieser  Bftcksicht  noch  zu  thun 
übrig  Hessen,  das  hat  die  sogenannte  Beform  der  Prenssisehen 
Bank  im  Jahre  1856  vollendet,  indem  sie  dem  Druck  einer  auf 
voll-tändiger  ünkenntniss  des  Bankwesens  beruhenden  Reglementirung 
den  ferneren  Druck  des  Monopols  einer  mit  unbegrenzter  Noten- 
emission, Portofreiheit  etc.  ausgestatteten  Gentraibank  hinzuftigte. 
Es  ist  jetzt  zu  der  wunderbaren  Umkehmng  der  Yerhaitnisse  ge- 
kommen, dass  die  centrale  Bank  zu  höherem  Zinsiusse  diskontirt 
als  die  lokalen  Banken,  dass  also  die  centrale  Bank,  welche  die 
Tcrhfiltnisse  und  Kreditwürdigkeit  der  Kreditempfänger  gewiss 
weniger  sicher  zu  beurtheilen  versteht  als  die  lokalen  Banken,  den 
riskirteren  Kredit  ertheilt  und  mit  ihrer  Kreditertheilnng  in  die 
Kreise  vorweg  eindringt,  welche  in  allen  anderen  Ländern,  wo 
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neben  einer  centralen  Bank  lokale  Bauken  bestehen,  den  letiteren 
vorbebalten  bleiben. 

Sollte  nicht  ein  gesunder  Sinn  der  Oeschftitstreibenden  durch 

Gründung  von  Banken,  die  anf  Notenansgabe  verzichten,  am 
raschesten  diese  verkehrte  Welt  wieder  in  ein  richtiges  Geleise 
bringen  können? 

Viele  unserer  Leser  werden  auf  diese  Frage  mit  einem  Kopf- 
schtttteln  antworten.  Die  Notenausgabe,  werden  sie  sagen,  ist  eän 
Vortheil  und  eine  Macht,  durch  sie  wird  weder  das  Ghro*  noch 
das  Depositenceschäft  ausgeschlossen.  Nun  können  die  bestehenden 
Privatbanken,  welche  mit  dieser  besonderen  Macht  und  mit  diesen 
besonderen  Vortheilen  ausgestattet  sind,  die  Eonkuirenz  mit  der 
durch  unbegrcoizte  Notenausgabe,  S^er-  und  Portofreiheit  aos- 
gestattelen  Hauptbank  nur  mit  ftosserster  Mtthwaltung  bestehen. 
Wie  sollen  es  andere  Banken  fertig  bringen,  welche  auf  diese  be- 
sondere Macht  und  diesen  besonderen  Vortheil  verzicliten! 

Allerdings  ist  die  privilegirte  Notenausgabe  ein  besonderer 
Vortheil.  Sie  gestattet  die  ausschliessliche  Ausbeutung  des  Papier^ 
eifkulaftions-Bedttrfiiisses.  Allein,  wie  alle  Jahresberichte  der  Plint- 
banken  es  aussprechen,  ist  dieser  Vortheil,  diese  ,|Macht**  zu^^ 
eine  Quelle  der  Schwftche.  Denn  die  Noten  einer  Bank,  an  welche 
wenig  Zahlungen  zu  leisten  sind,  strömen  leii-ht  und  bald  in  die 
Kassen  einer  andern  Bank,  an  welche  viele  Zahlungen  zu  leisten 
sind,  und  diese  andere  Bank  macht  der  Freude  des  zinsloseo 
Kredits  durch  Prftsentatlon  zur  BaareinlOsung  ein  rasches  und  un- 
angenehmes Ende.    Diese   ttbermftchtige  Bank,   an  die  viels  j 
Zahlungen  zu  leisten  sind,  ist,  den  Privatbanken  L'ecfenüber,  die  j 
Preussische  Bank.    Sie  bewirkt,  dass  die  Privatbanken  sich  iniinf-r  j 
bereit  halten  mtlssen  grosse  Beträge  ihrer  Noten  gegen  Baar  eiii- 
zulösen,  und  dass  sie  auch  wirklich  allwöchentlich  Viel  gegen  Biar 
einlösen  mOssen.  Die  Noth  der  Einlösungspflicht  Akhrt  za  Wiede^ 
begebungen  diskontirter  Wechsel,  welche  Wiederbegehungen  die 
Banken  mit  Giroverpflicbtungon,  also  mit  Risiken  belasten,  die  eben 
so  gross  sind,  wie  das  Notenrisiko,  und  wofür  sie  keine  Vtr- 
sicherungsprämie  erhalten,  vielmehr  eher  noch  eine  Zubusse  zahlen 
mttssen.  Ja  wohl  eine  Zubusse,  denn  nach  strengen  Regeln  gehend, 

Digitized  by  Google^ 


Banken  ohne  2«otenaQsgabe. 


307 


verweigert  die  Preussische  Bank  Diskontiningen  von  Wechseln, 
welche  auf  dem  Rocken  das  Giro  einer  Bank  tragen.  Die  Wechsel 

sind  nho  nach  der  Diskontimng  weniger  werth,  als  vor  derselben. 
Da^'i  mit  «lieser  Belastung  die  Notenausgabe  grossonthcils  aufhört, 
eine  flacht  und  ein  Vortlieil  zu  sein,  liegt  auf  der  Hand. 

Die  Schwäche  der  Privatbanken  in  der  fionknrrenz  mit  der 
Prensaischen  Bank  hat  ihren  Grand  in  dem  Kotenprivileginm  der 
Privatbanken.  Denn  wenn  in  dem  wirklichen  Bankgeschäfte  ein 
lokales  Institut  es  mit  einem  centralen  nicht  sollte  aufnelimon 
können,  so  ginge  das  nicht  mit  rechten  Dinfjon  zu.  Es  konkurrirt 
das  Xotenprivilegium  der  Privatbanken  mit  dem  Notenprivilegium 
der  Prenssischen  Bank,  und  wenn  in  dem  ungleichen  Kampfe 
zwischen  dem  kleineren  Privileg  und  dem  grösseren,  zwischen  dem 
bedinfrten  Privileg  nnd  dem  unbedingten  das  kleinere  und  bedingte 
unterliegt,  so  ist  das  walirlich  nicht  zu  verwundern.  Das  Privat- 
bankwesen thut  besser  diesen  ungleichen  Kampf  gar  nicht  erst 
aufzonebn^en.  Die  Stärke  der  Privatbanken  liegt  nicht  in  dem 
Privileg  —  das  ist  vielmehr  ihre  Schwäche  —  sondern  in  der 
besseren  Arbeit  die  sie  leisten.  Und  wo  die  Arbeit  mit  dem  Privileg 
in  Konkurrenz  tritt,  da  siegt  die  Arbeit  immer  —  oder  werden 
etwa  niclit  ^gp>chntzte*'  Tndustrieon  auf  neutralen  Miirkten  von 
«nicht  geschützten''  regelmässig  geschlagen?  Mögen  also  die  Bank- 
unternehmer  mit  besserer  Bankarbeit  die  Konkurrenz  eröffnen  und 
der  Hauptbank  das  waghalsige  Spiel  mit  dem  Monopol  ttberlassen. 

^Bankarbeit**  —  da  sehen  wir  schon  wieder  Eopfischtttteln ! 
Die  Bank-Industrie  stellt  man  sich  nicht  als  eine  arbeitende  In- 
«lu^trie  vor.  sondern  als  eine  Wohlthaten  vertheilende  und  höchstens 
Risiko  laufende.  Sie  gilt  als  die  Verwalterin  des  durch  das  Noten- 
Privilegs  d.  h.  die  Papiergeld-AusmQnznsg,  geschaffenen  zinslosen 
Kapitals,  welches  sie  auf  ihre  eigene  Gefahr  ausleiht  Zinsloses 
Kaj)ital,  zinsloser  Kredit  ist  Kapital  oder  Kredit  ohne  Arbeit. 
Darin  liegt,  so  stellt  man  es  «ich  vor,  das  Fundament  des  Bank- 
geschäfts, des-en  lukrative  Durchführung  Sache  der  Klugheit 
und  des  Glückes  ist.  Soll  die  Bank  neben  dem  Risiko 
allen  Kredit,  den  sie  erhält,  auch  noch  bezahlen  oder  er- 
arbeiten, so  kann  sie  nnr  bescheidene  üeberschflsse  abliefern, 
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OS  sei  denn,  dass  sie  das  Bisiko  übermässig  erhöbt  und  dabä 
vom  Glttck  begünstigt  wird. 

Wir  halten  aber  tlocli  mit  gutem  Grunde  an  dein  Worte 
„Bank arbeit''  fest.  In  ihm  ist  das  Gnindwe^en  des  Bankgewerbcs 
ausgedrückt.  Zinslosen  Kredit  gcniesst  die  Notenbank  nur  schein- 
bar, in  Wirklichkeit  muss  sie  den  Notenkredit  verzinsen*  Die 
2Snsen  vertheilen  sich  nur  anders.  Eine  Bdhe  von  Jahren  wendet 
sie,  der  Kotenausgabe  gegenüber,  nur  die  Zinsen  der  Baarvorrfitbe, 
die  Kosten  der  Notenfal)rikation,  die  Verluste  an  Noteiifalsclmngt»n 
und  die  Gcwinnstc  derjenigen  Geschäfte  auf,  welche  sie  raachen 
könnte,  wenn  die  genirende  Notenemission  nicht  wäre.  Diese  Auf- 
wendungen, die  schon  einen  nicht  unerheblichen  Prozentsatz  aus- 
machen, sind  aber  nicht  der  ganze  Zins,  den  die  Bank  fklr  den 
Notenkredit  zahlt.  Ein  Theil  sammelt  sich  auf  in  der  Gefahr 
inassenhaficr  ^]inlösun.rs-Forderun£ren,  und  wenn  diese  eines  Tage? 
zur  Wirklichkeit  wird,  so  ist  der  aufgelaufene  Zinseurest,  der  f&r 
den  Notenkredit  gefordert  wird,  oft  so  gross,  dass  er  das  ganze 
Vermögen  der  Bank  verschlingt  Je  niedriger  die  Bank,  sich  m 
der  vorangegangenen  Reihe  von  Jahren  den  Zins  ihres  Notenkredits 
zu  stellen  gesucbt,  d.  h.  je  sorg-  und  arbeitsloser  sie  trcwirtlischaftct 
hat,  um  so  höher  pflegt  dieser  Nachtragszins  aufgelaufen  zu  sein.  ' 
Die  Gefahr  der  Notenemission  ist  nicht  eine  räumlich  sich  ver- 
theilende, wie  etwa  die  Feuersgefahr,  sie  tritt  vielmehr  jedesmal 
nach  hingen  Zeiträumen  auf  einmal  massenhaft  auf,  wie  die  Ge- 
fahren der  Hypothekenversichernng.  Eine  Versicherung  giebt  e? 
gegen  sie  nicht,  sie  wird  nur  durch  Kapit^ilverluste  llberwundcn, 
imd  man  kann  von  Glück  sagen,  wenn  diese  im  Bereiche  der 
Reserven  bleiben  und  nicht  das  Bankkapital  selbst  aufisehren. 

„Zinslosen  Kredit**  geniesst  eine  Bank  ohne  Notenausgabe 
auch;  wenn  sie  nämlich  sich  zur  Kassenfhhrerin  des  PublikoDS 
macht,  so  wird  ein  grosser  Theil  der  ibr  yinsfrei  zufliesscnden 
Kassenbestäude  ibr  zur  Benutzung  frei  stcbcn.  Ab?r  dieser  zinken- 
freie  Kredit  wird  von  der  Bank  mit  Arbeit  bezahlt,  mit  der  in 
ihrem  Umfange  gar  nicht  zu  unterschätzenden  Arbeit  pünktiidier 
Kassenführung.  Und  weil  in  ihm  Arbeit  steckt,  so  ist  er  auch 
widerstandsfilhiger,  zuverlässiger,  als  der  Notenkiedit  Und  diesen 
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erarbeiteten  *Kredit  meinen  wir,  wenn  wir  die  Unternehmer  aaf- 

forderii,  die  Konkurrenz  mit  dem  Baukprivileg  durch  BaBkarbeit 
siegsgcwiss  aufzunehmen. 

Erwerb  zinslosen  oder  niedrig  verzinslichen  Kredits  dnrch  Arbeit — 
das  ist  die  Devise,  unter  welchen  Banken  ohne  Notenausgabe  blohen 
können  und  blähen  werden.  Denn  es  ist  kein  mtüieloser  Erwerb» 
Kassenbestände  dadurch  heranzuziehen,  dass  man  die  Kassenfübrung 
für  das  Publikum  tibernimmt.  Aber  der  durch  Arbeit  ervvorbeuo 
und  bezahlte  Kredit  ist  auch  um  so  verlä^^^Iichcr. 

Freilich,  wenn  wir  z.  B.  die  monatlichen  Girobest&nde  der 
Bank  des  Berliner  Eassenvereins,  welche  aus  dem  in  sehr  glrossem 
Umfange  fEkr  das  kaufmännische  Publikum  betriebenen  Kassen- 
geschäft erwachsen  ist,  ül)crblickon,  so  könnte  es  scheinen,  als  ob 
gerade  djc  Bestände  des  Giro}j;e-cliäf(s  ungleich  grösseren  Schwankungen 
unterliegen,  als  der  Notenumlauf.  Wir  sehen  dieseibeo  oft  in 
einem  Monate  um  mehr  als  eine  Million  ab-  oder  zunehmen. 
Allein  diese  Schwankungen  sind  nur  so  lange  gross,  als  die  Be- 
theiligung am  Giroverkehr  sich  auf  eine  bestimmte  Klasse  von 
Ciewerbtreibenden  beschränkt.  Denn  jeder  Gewerbszweig  hat  seine 
Saiions,  wo  er  entweder  viele  Zahlungen  au'^-erhalb  des  Geschäfts- 
kreises  der  Bank  resp.  des  Phitzes  zu  leisten  hat,  also  seine  Baar- 
bestftnde  stark  angreift,  oder  viele  Zahlungen,  welche  von  ausser* 
halb  kommen,  empfängt,  also  seine  Baarbestftnde  stark  ansammelt 
So  lange  also  eine  Bank  ihre  Kundschaft  in  einem  Geschäftszweige, 
sei  CS  nun  der  Gr(j.«sliandel  oder  die  Fabrikaliouszweige  des 
Platzes,  vorzugsweise  sucht,  sind  grosse  Schwankungen  in  den 
Kassenbeständen  unvermeidlich.  Diese  Schwankungen  haben  indess 
die  andere  gute  Seite,  dass  sie  sich  bei  der  Kenntniss  des  Platzes, 
die  eine  Bankverwaltnng  rasch  erwirbt,  im  Voraus  berechnen  lassen. 
Die  Bank  ist  also  im  Stande,  ihre  Gescliäfte  der  Kreditertheilung 
nach  diesen  Schwankungen  im  Voraus  einzurichten  und  trotz  der- 
selben eine  ökonomische  Ausnutzung  ihrer  Bestftnde  zu  bewirken. 
Die  Bank  des  Berliner  Kassenvereins  wenigstens,  deren  Noten- 
ausgabe geschAftlich  eine  unbedeutende  Rolle  spielt,  macht 
trotz  der  erwähnten  Schwankungen  ein  gutes  und  gewinnreicbes 
Kreditgeschäft 
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Immerhin  ist  es  für  Bank  nnd  PubHkam  vortheilhafter,  wenn 

jene  SLliwaukuiigeu  keine  so  grossen  Dimensionen  aunelmicn.  Uud 
dies  wird  erreicht,  wenn  die  Banken  ilir  Kassenfuhruug>gesciiiift 
auf  möglichst  mannigfache  Kreise  des  Publikums  auszudehnen 
suchen.  Die  Geschftftssaisons  der  verschiedenen  Gewerbe  üstUen 
auf  verschiedene  Jahreszeiten.  Das  WoUgeschflft,  das  Getrdde- 
gt'schäft,  das  HolzgeschÄft,  das  Kohlengeschäft,  das  Baugewerbe, 
die  Manufaktur  haben  die  Zeiten  der  Aussaal  und  der  Ernte  iu 
verschiedeneu  Perioden  des  Jahres.  Wenn  das  eine  ruht,  dehnt 
das  andere  sich  aus,  und  so  werden  die  Einwurknngen  des  einen 
auf  die  Kassenbestftnde  der  Banken  durch  die  Einwirkungen  de» 
anderen  zum  grossen  Theil  aufgehoben,  wenn  sie  alle  am  Bank- 
verkelir  gleichmässig  bei  heiligt  siml.  Aus  den  kurzen  uud  bcharfcu 
Wellenbewegungen  setzen  sich  längere  und  sauflere  zusanimoü,  die 
lediglich  von  den  Zahlungen  abhängig  sind,  die  nach  anderen 
Putzen  gehen  oder  von  anderen  Platzen  kommen,  und  die  GHch- 
mässigkeit  des  Geschäfts  wächst  mit  seiner  Ausdehnung. 

Wir  sind  nämlich  durchaus  nicht  der  Meinung,  dass  solche 
Banken  ihre  Kundschaft  ausichlits-lich  oder  nur  vorwiegend  in 
den  Kreisen  des  Grosshandels  oder  der  grossen  Industrie  zu  suchen 
haben.  £s  kommt  viebnehr  darauf  an,  möglichst  alle  Klassen  des 
Publikums  in  die  Wohlthaten  der  durch  Banken  vermittelten 
Kassenftthrung  mittelst  dnes  ausgebildeten  Cbecksystems  herein- 
zuziehen. Weshalb  soll  nicht  der  Zimmermann  und  Maurer,  de^seu 
Geschäft  so  grossen,  durch  die  Jahre-zoiten  bedingten  Schwankungen 
unterliegt,  es  vortheilhafter  und  g*'fahrloser  finden,  seine  Kasse  iu 
stiller  Zeit  bei  der  Bank  sicher  ausgehoben  zu  wissen?  Weshalb 
soll  nicht  der  Hausbesitzer  seine  Miethen  durch  die  Bank  eüiziehen, 
seine  Zahlungen  durch  die  Bank  leisten  lassen?  Weshalb  soll 
nicht  der  Schlächter  die  wöchentlichen  oder  monatliclu  n  Zahl  ingt  u 
seiner  Kunden  auf  die  Bank  anweisen  und  durch  die  Bank  die 
Zahlungen  an  den  Viehhändler  leisten?  Alle  haben  nicht  nur  den 
Vortheil  der  Erspamiss  von  Zeit,  Mohe  und  Gefahr,  sie  werden 
auch  der  Sorge  aberhoben  massenhafte  Quittungen  aufzubewahren. 
Die  Zahlungon  laufen  sicher  durch  die  Bücher  der  Bank  und 
werden  durch  die  Bücher  der  Bank  bewiesen.    £s  tritt  eine  all- 
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gemeine  GewOhnang  an  Ordnung,  POnkÜichkeit  und  guter  Buch- 
führung ein,  und  es  wird  hald  die  Betheiligung  an  der  Kandschaft 

der  Banken  dadurch  wachsen,  dass  sie  zu  den  Kennzeichen  der 
büliditiit  und  den  Grundlagen  des  Kredits  gezählt  wird.  Unser 
Publikum  keont  die  Annehmlichkeiten  und  Vortheile  des  in  den 
grösseren  Städten  Enghinds  rasch  zu  riesigen  Dimensionen  an- 
gewachsenen Bankverkehrs  noch  gar  nicht  aus  eigener  Erfahrung. 
Mit  der  Erfahrung  wird  die  Lust  zur  Betheiligung  wachsen.  Das 
ßaiikg  'worbe  ist,  ähnlicli  wie  das  Lebcnsver>iclierung>gewerbe,  noch 
in  der  Periode  begriüeu,  wo  es  mit  aller  MUhe  und  Sorgfalt 
Propaganda  für  die  Benutzung  seiner  Leistungen  machen  muBS. 
Solches  ?ro|»agandamachen  ist  nicht  leicht,  es  gehört  dazu  Geschick, 
Ausdauer  und  ünermQdlichkeit  Es  gesdiieht  nur  ausnahmsweise 
von  Seiten  besonders  tiiiitiger  und  gebildeter  Bank-Direktoren,  und 
aoicbe  Bemühungen  sind  nicht  ohne  Erfolg  geblieben.  Im  All- 
gemeinen ist  es  eine  der  schlimmsten  Seiten  der  Monopolisiruog 
des  Bankwesens  durch  selten  und  schwerfällig  ertheilte  Konzessionen, 
dass  eine  Konkurrenz,  weiche  zu  dem  Eifer  der  Propaganda  an- 
triebe, nicht  existirt  Da  nun  die  Konzession  zu  Actienbanken 
uiiiit'  Notenausgabe  ungleich  leichter  erthcilt  werden  wird,  so  hoffen 
wir  eben,  dass,  wenn  von  dieser  grösseren  Willigkeit  der  kon- 
zessionirenden  Regierungen  erst  reichlicher  Gebrauch  gemacht  wird, 
die  Konkurrenz  unter  den  Banken  erwachsen  werde,  welche  das 
Bankgeschäft  zu  dem  wesentlichen  Elemente  unseres  wirthschafU 
lieben  Lebens  macht,  welches  es  noch  gar  nicht  ist  Aus  der 
kräfrigen  Entwicklung  des  B;uikgcschilfi>,  welche  trotz  der  Bank- 
geset/gebung  möglich  ist,  wird  sich  dann  die  Entwicklung  der 
Bankgesetzgebung  zum  Besseren  ungleich  leichter  von  selbst  eigeben. 

Berlin,  im  Oktober  1863. 
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Zur  russiselieu  Valutent'rage. 

(An  Herrn  Th.  t.  Thoerner  in  St.  Petersburg.) 

Herr  A.  E.  Horn  hat  in  einem  an  Sic,  hochvcrelirtcr  Horr, 
gerichteten  IJriefe  im  Journ.  de  St.  rctcr-b.  No.  54  vom  7.,  19. 
März  einen  Vorschlag  zvat  Organisation  des  Bankwesens  der  öffent- 
lichen Diskussion  unterbreitet,  und  in  der  Einleitung  mir  die  Ehre 
erwiesen,  meiner  Ansicht  ttber  das  „Kriterinm'*  einer  gesunden 
Notenemission  zu  erwähnen,  mit  der  Mnassgabc  iVtiilieh,  da-s  meine 
An-icht  für  Russland  unanwendbar  sei.  Wenn  ich  Ltleichfalls  an 
Ihre  Adresse  die  Erörternn{?cn  richte,  zu  welchen  die  Bemerkongeu 
meines  verehrten  Freundes,  Herrn  Horn,  mich  veranlassen,  so  habe 
ich  g^Iaubt,  die  genügende  Veranlassung  zu  dieser  Adresse  in 
dem  Umstände  zu  finden,  dass  von  Ihnen  die  wissenschaftliche 
Enquete  über  die  Ursachen  der  finanziellen  Krisis  in  Rus^laml 
angeregt  ^Yordeu  ist. 

Wäre  der  von  mir  anfgestellte  Satz: 
nJe  kQreer  für  jede  Note  die  Umlaufszeit,  so  weit  sie  In 
einer  Zahlungsleistung  an  die  Bank  ihren  Abschluss  liodet, 
um  so  solider  der  Notcntimlauf.''    (Vierteljahressi  br.  Är 
Vf»]k-\virtl»scli.  und  Kulturijeschicbte.    Bd.  3.  S.  108) 
auf  die  eigeuthümlichen  Yerliältnis>e  Kusshuuls  nicht  anwendbar,  so 
wAre  er  unrichtig;  denn  er  stellt  sich  als  ein  ganz  allgemeuies 
Urtheil  hin,  ebne  seine  Geltung  irgendwie  geographisch  zu  be> 
grenzen. 

Aber  iVeiiirli,  alle  dergleichen  allgemeine  Sätze  haben  in  ihrer 
Anwendung  eine  stillschweigende  Voraussetzung,  die  Klausel  uäm- 
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lieh:  „unter  sonst  deichen  \  erhiiltnissen".  Die  Solidität  de^ 
Notenumlaufs  ist  noch  von  mancherlei  anderen  Verhältnissen  ab- 
hängig, und  es  wäre  unrichtig,  wenn  man  z.  B.  um  die  Solidität 
des  russischen  Notenumläufe  mit  der  des  französischen  zu  ver- 
gleichen, hlos  die  durchschnittliche  Umlaufszeit  der  beiderseitigen 
Noten  mc-scn  wollte;  denn  einerseits  ist  die  französische  Bank  in 
der  Art  und  dem  Umfau'je  ihror  Geschäfte  eine  andere,  anderer- 
seits sind  die  Verhältnisse  des  französischen  Notenmarktes  andere, 
und  eine  gleiche  Umlaufbzeit  der  Noten  hat  dem  französischen 
Notenmarkt  gegenüber  eine  andere  Bedeutung,  als  dem  russischen. 
Ks  wird  Ihnen  tkbrigcns  bei  genauer  Lesung  meines  Aufsatzes 
nicht  cntgau'^on  sein,  dnss  ich  den  in  Fra^e  stelu-ndon  S.itz  nirlit 
als  ein  entscheidendes  „Kriterium',  sondern  gewissermaassen  nur 
als  Lehnsatz  aufgestellt  habe,  um  zu  zeigen,  welches  Interesse  in 
Beziehung  auf  den  Notenumlauf  einer  Bank  durch  Konkurrenz  und 
volle  Haftungspflicht  aufgezwungen  wird.  Als  entscheidend  habe 
ich  vielmehr  das  andere  Gesetz  aufgefasst,  das  die  UngefÄhrlicbkcit 
des  Notenunilauf^  fl\r  die  Zahlungsfähigkeit  der  Hank,  mithin  die 
Solidität  des  Notenumlaufs  abhängt  von  dem  Wr/iäUnisse  des 
Umfange»  desselben  zu  dem  Umfange  der  täglich  im  regelr 
mäengen  Geeehäft  einlaufenden  Zahlungen. 

Herr  Horn  nimmt  indess  nicht  blos  an,  dass  bei  Anwendung 
jenes  von  ihm  angefochtenen  Satzes  auf  russische  Verhältnisse  ehen 
dic-e  hesontleren  russischen  Verhältnisse  in  Betracht  gezogen  wer- 
den müssen,  sondern  er  sagt,  derselbe  sei  auf  Kusälaud  unanwend- 
bar, «denn  es  ist  bekannt,  dass,  abgesehen  von  der  unermcsslichen 
Ausdehnung  des  Reichs,  es  noch  andere  Ursachen  und  nationale 
G^ewohnheiten  —  ob  gute  oder  schlimme,  macht  wenig  aus  — 
gielit.  welche  die  in  Umlauf  gesetzten  Noten  lange  ]Monate  hin- 
durch und  selbst  Jahre  lang  von  den  Kassen  der  Bank  fern  halten, 
selbst  wenn  ihre  Baareinlösung  keinen  Hindernissen  begegnet.'^ 

Was  nun  zunächst  die  „Ausdehnung  des  Reichs"  angeht,  so 
will  es  mir  schehien,  als  ob  Herr  Horn,  nachdem  er  meinen 
Satz  theoretisch  geleugnet,  nachher  praktische  Anwendung  von 
demselben  macht.  Denn  weil  di».'  Ausdehnung  des  T\('iche>  eine 
so  „immense"  ist,  dass  Eine  Bank  mit  ihren  Geschälten  unmöglich 
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in  alle  die  Kanäle  dringen  kann,  in  w.-lche  die  Noten  der  Eiueii 
liank  liin''iudnugen,  so  schlägt  Uerr  Korn  eine  Dezcutralisation 
des  Bankwesens,  eine  £rrichtung  selbetsUUidiger  Provinzudbankeii 
vor.  Sein  Vorschlag  ist  in  diesem  Theile  voUkommen  richtig  — 
at>er  würde  er  ihn  wohl  machen,  wenn  das  mssische  Reich  etwa 
die  Grosse  eines  deutschen  Forbtenthums  hfttte? 

I:i  dieser  Bf.zieiiuug  betindet  ^.icii  n\>o  H  ^vr  Horn  mit  mir  im 
vollsten  Kinveristäüdniss.  Er  maii.  andere  Gründe  augeben,  prak- 
tisch macht  er  von  meinem  Satze  die  vollliominen  richtige  Au- 
wendung und  aus  sachlich  denselben  GrfUiden,  aus  welchen  ich  sie 
machen  würde. 

Anders  verhftlt  es  sich  mit  dem,  was  Herr  Horn  die  «natio- 
nalen Gewohnheiten"  nonnt.     Herr  Horn  nirint  ohne  Zweifel,  das 
rub>ische  Volk     i  so  >t?lir  au  den  Gebrauch  dtT  Banknoieu  ge- 
wöhnt, oder  auch  so  behr  des  Gebrauchs  des  haaren  Geldes  ent- 
wöhnt, das8  es  die  Nuten  länger  im  Verkehr  zurückhalte,  als 
irgend  ein  anderes.   Ich  will  sein  Urtheil  über  die  Gewohnheitea 
des  russischen  Volkes,  die  er  aus  eigener  Anschauung  gewiss  besser 
kennt  als  ich,  dem  die  persönHcben  Anschauungen  abgehen,  nicht 
anzweifeln.    Ich  wün>chte  nur.  da-s  Herr  Horn  in  seinen  prak- 
tischen Vorschlägen    dieser    Krkenntni^s   vollkoninitn  Rechnung 
trüge  und  sich  in  Bezug  auf  die  Noteneniissiou  seiner  lokalen 
Banken  vollkommen  auf  -  diese  Gewohnheiten  verliesse.   Dies  thnt 
er  aber  nicht   Er  verlangt  filr  die  Noten  seiner  Provinrialbanken 
innerhalb  der  bezüglichen  Provinz  den  „gesetzlichen  Kurs*^  und 
der  gesetzliclie  Kurs  ist  ein  sehr  energisches  Misstrauensvotmn 
gegen  die  Meinung,  dass  in  Folge  der  Gewöhnung  des  A  olkes  der 
freie  Verkehr  die  Noten  gerne  nehme  und  lange  zurückbehalte. 
Der  freie  Verkehr  hält  die  Noten  lange  zurück,  wenn  sie  leieht 
als  Zahlungsmittel  von  Hand  zu  Hand  gehen.   Sie  wandern  leicht 
von  Hand  zu  Hand,  wenn  sie  stets  ohne  Mühe  in  solche  Hände 
kommen,  welche  sie  an  die  einzige  Kasse  zu  zahlen  haben, 
welche  dicM-lben  unweigerlich   in  Zahlung  nehmen  muss,  an  die 
Kdü^c  der  Bank.    Der  gesetzliche  Kur»  bestimmt,  das>  Jeder,  der 
Zalilungen  schuldig  ist,  üch  durch  Zahlungen  in  Noten  befreien 
kann.   Folglich  macht  derselbe  statt  der  Wenigen,  welche  an  die 
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«mittireude  Bank  Zahlungen  schuldig  hind,  die  Vielen,  welche 
überhaupt  au  irgend  Jemanden  Zahlungen  schuldig  sind,  zu  unter 
allen  Umständen  bereitwilligen  Abnehmern  der  Noten.  Der  gesetz- 
liche Kurs  vermittelt  einen  kfinstUch  erweiterten  und  verlAngerten 
Umlauf,  und  wer  ihn  empfiehlt,  thut  dies  doch  wohl  nur  in  der 
Voraussetzung,  dass  die  Noten  sonst  nicht  so  ausgedehnt  in  Um- 
lauf kommen,  und  so  lange  in  Umlauf  bleiben  würJen,  wie  es  iliin 
BedUrfuiss  ist.  Wem  soll  ich  nun  glauben,  dem  Theoretiker  Uoru, 
der  mich  versichert,  das  russische  Volk  habe  eine  so  besondere 
Zuneigung  zu  papierenen  Zahlungsmitteln,  dass  es  die  Noten  Jahre 
lang  im  Verkehr  behalte,  dass  die  in  der  ganzen  übrigen  Welt 
bestätigten  Gesetze  des  Notenumlaufs  auf  das  russische  Volk  nicht 
passen,  oder  dem  Praktiker  Horn,  dir  au  die  Umlaufsfähigkeit  der 
Noten  meiner  Provinzialhunkon  nicht  anders  glaubt,  al>  wenn  er 
unter  dem  Namen  cours  Ugai  einen  Ukas  extrahirt,  der  j -dem 
Gläubiger  innerhalb  des  jeder  Bank  zugewiesenen  Bannbezirks 
befiehlt,  die  Noten  statt  haaren  Geldes  in  Zahlung  zu  nehmen, 
und  der  bestimmt  ist,  zu  verhindern,  dass  die  von  mir  behaup- 
teten Gesetze  des  Kotennmlaufis,  die  in.  der  übrigen  Welt  gelten, 
sich  auch  in  Uussland  vollziehen?  Oder  sollte  icli  ihn  missver- 
btanden  haben? 

Die  Sitten  eines  Volkes  bildeu  die  benannten  Zahlen,  mit 
denen  der  Gesetzgeber  rechnen  muss.  Wäre  die  Versicherung  des 
Herrn  Horn  begründet,  so  thäten  Sie  in  Russland,  ghiube  ich,  am 
besten,  die  Ausgabe  von  Noten,  die  keine  volle  Baardecknng  haben, 
ganz  zu  verbieten.  Denn  die  Rückkehr  der  Noten  zur  Bank  ist 
für  die  Bankverwaltung  die  einzige  Kontrolle  de^  Nutenbediirf- 
nisses  und  gegen  dies  Ibe  das  einzige  Zwangsmittel  zur  Solidität. 
Hält  der  russische  Verkehr  die  Noten  so  fest,  dass  die  Banken 
bis  zum  'E^IbX  einer  Krise  Jeder  Kontrolle  entbehren,  so  ist  er 
eben  noch  nicht  f&hig,  notenausgebende  Banken  zu  ertragen,  und 
es  ist  Leichtsinn,  ihm  notenausgebende  Banken  zu  oktroyiren. 
Uebrigens  scheint  es  damit  nicht  so  schlimm  zu  stehen;  denn  die 
russische  Reichsbank  kann  trotz  der  künstlichen  Erweiterung  der 
Umlaufsfähigkeit  ihrer  Noten  durch  den  Zwangskurs  sich  der  zu- 
strömenden Noten  so  wenig  erwehren,  dass  sie  ihre  Zahlungen  wie> 
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der  hat*  sh^im  ndiren  müssen.    Was  Herr  Horn  eine  Gewohnheit 

nennt,  i^t  also  wahrscheinlich  eine  Folge  des  Zwacgskurses.  und 
wenn  es  schon  von  einer  Gevsohnheit  für  den  Gebeti'geber  diir»:liaus 
nicht  gleichgültig  ist,  ob  sie  gut  oder  schlimm,  so  gilt  dies  uoch 
mehr  von  einem  Produkte  der  Gesetigebong.  Lag  es  denn  nicht 
sehr  nahe  für  Herrn  Horn,  nachdem  er  selbst  die  MOg^ehkdt  zn- 
<;e geben,  dass  jene  Gewohnheit  eme  schlimme  sei,  nachzuforschen, 
ob  nicht  der  gegenwärtige  schlimme  Znstand  der  Geldzirkulation 
in  Rus'^land  eine  schlininio  Folge  jener  schlirnnieii  Gowohnheil  ^ä? 
Um  wie  viel  mehr  mü<-te  Herr  Horn  sich  durch  den  blossen  Ver- 
dacht gegen  jene  Gewohnheit  abgehalten  sehen,  durch  den  f&r 
seine  Provinzialbanknoten  geforderten  gesetzlichen  Kurs  dieselbe 
noch  zu  |)efördem! 

Doch  lassen  wir  die  Banken  der  Zukunft,  und  gehen  ^ir  zu 
der  Bank  der  Gegenwart  über!  Tu  der  That  scheint  mir  gerade 
im  Zwangskurs  der  Noten  die  Quelle  des  Uebcls  zu  liegen.  Ueir 
Horn  mocqnirt  sich  darüber,  dass  man  sich  in  Russland  mehr  mit 
dem  Mangel  an  Umsatzmitteln,  als  mit  dem  MissverhAltniss  zwischen 
dem  Notenumlauf  und  dem  Baarbestande  der  Reichsbank  beschäf- 
tige. Trotzdem  beschäftigt  er  sich  in  seinem  praktischen  Vor* 
schlage  ausschliesslich  mit  dem  .Mangel  an  Umsatzinitteln.  Ich 
notire  diesen  Witknvprneh  niclit,  weil  ich  Gegner  der  von  ihm  vor- 
geschlagenen Dezentralisation  des  Bankwesens,  der  lokalen  Banken 
mit  lokaler  Notenausgabe  wäre,  sondern  weil  derselbe  mir  zn  be- 
weisen scheint,  dass  Herr  Horn  zn  wenig  die  Qnelle  des  Uebels 
ins  Auge  gefasst  hat.  Der  Mangel  an  Zirkulationsmitteln,  meiol 
er,  sei  notorisch.  Icli  boscluide  mich  wieiler  gern  geironüber 
seinem  unzweifelhaft  grösserem  Keichtlinm  an  unmitttlbarea  An- 
schauungen. Aber  wenn  die  Leute  Uber  den  Mangel  an  Zirku- 
lationsmitteln klagen,  so  ist  immer  zn  fragen,  ob  es  nicht  «n 
Mangel  an  Kapital  ist,  was  als  Mangel  an  Zirkulationsmitteln  ei^ 
scheint.  Wer  seine  Waarenvorräthe  nicht  absetzen  kann,  weil  es 
an  den  nnderen  Vorräthcn  nnd  Lcistnn.cen  fehlt,  gegen  die  sie  aus- 
getan-cht  werden  müssten,  sieht  nur,  dass  es  an  dem  Golde  fehlt, 
um  seine  Vorriithe  zu  bezahlen,  und  ihm  die  Mittel  zum  Ankauf 
der  andern  Dinge,  die  seiner  Meinung  nach  vorhanden  sein  müssen, 
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zo  gewähren.  Erhört  man  nun  seine  Klagen,  gicbt  man  ihm 
Papiergeld,  80  überhebt  man  ihn  der  Nothwendigkeit  des  Ver- 
kaufs nnd  statt  des  froheren  «Mangels  an  G^eld'*  tritt  jetzt  ein? 

künstliche  Thoucrung  niif.  und  —  die  laicrschwingliclicn  Prci-r 
werden  für  d.n^olbe  Tobel  verantwortlich  gemacht,  für  welches 
frliher  der  Mangel  au  Geld  verantwortlich  war,  für  das  üebel  des 
Kapitalmangels.  Das  mangelnde  Kapital,  d.  h.  die  mangelndea 
anderen  Vorrätbe  —  Eisen,  Geräthe,  Kleidongsstoffe  und  wie  sie 
sonst  heisscn  mOgen  —  wird  nnr  beschafft  dnrch  Verkauf  der 
eigenen  iibert1üssi.ion  Yorräthc,  und  je  sclnvoror  die  Lücke  aufzu- 
füllen i^t.  um  so  woldfeiler  m'issen  dies':'  Vorräthe  vorkaufl  wer- 
den, Die  Vorrätli welche  Ihnen  bei  dem  grossartigen  Ueber- 
gangc  Ton  der  Nlatural-  zar  Geldwirthschaft  fehlen,  sind  grössten- 
theiU  im  Aaslande,  und  Sie  können  dieselben  nur  beschaifen,  wenn 
Sie  Sich  einerseits  jeder  kOnstlicben  Steigerung  der  Preise  Ihrer  eige- 
nen Vorräthe  enthalten,  nnd  wenn  Sie  anderer-ieits  aufhören,  die  aus- 
ländischen Vorräthe,  deren  Ihr  Land  bedarf,  durch  den  Tarif  künstlich 
zu  vertheuorn,  wenn  Sic  also  einerseits  nicht  Papiergeld  geben,  wo 
man  Kapital  bedarf,  und  wenn  Sie  andererseits  Ihren  Tarif  reformiren. 

Zu  den  Vorrathen,  welche  Ihrem  Lande  mangeln,  gehört  in 
erster  Linie  ein  fftr  die  BedOrfhisse  des  nationalen  nnd  internatio- 
nalen Verkehrs  ausreichender  Vorrath  an  Edelmetallen.  Der  un- 
zwcifolhafto  Beweis  dafür  liegt  im  Goldagio.  W;ire  es  eine  blosse 
«Gewohnheit",  eine  Vorliebe  des  Volkes  für  Papiergeld,  was  eine 
solch;:  Vermehrung  des  Papiergeldes  erzeugt  hat,  dass  darüber  der 
Verkehr  versftumt  hat,  den  ftr  seine  Umsätze  nöthigen  Vorrath  an 
Edelmetallen  im  Lande  zu  behalten,  so  läge  in  dem  Ooldagio  der 
Beweis,  dass  jene  Gewohnheit  eine  tible  wäre,  nnd  die  Gesetzgebung 
biitte  nicht  die  Aufgabe,  durch  neue  Kmissionen  von  Noten  mit  ge- 
Fct/lichom  Kurs  die  üble  Gewohnlieit  künstlich  zu  fördern,  son- 
dern durch  laisser-faire  den  Verkelir  sich  von  dieser  krankhaften 
Gewohnheit  kuriren  zu  lassen,  also  den  aufgezwungenen  Kurs  zu 
beseitigen.  Ist  die  Gewohnheit,  welche  die  Ohle  Folge  herbei- 
führte, nur  ein  Mittelglied  in  der  Kette  übler  Wirkungen  des 
Zwangskur.>cs,  so  folgt  ebenfalls,  dass  die  Beseitigung  des  Zwangs- 
kurses das  richtige  Heilmittel  ist. 
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Die  rassische  rk»'ic]i>bank  hat  ver^uclit,  dem  Uebd  des  GoM- 
agio's  dadurch  abzuhelfen,  dass  8ie  die  fiaarzahlungen  zn  steigeo- 
der  Skala  des  Notenwerthes  aufnahm,  d.  h.  dass  Sie  ans  Utreni 
Vorrathe  Edelmetalle  und  auswArtige  Wechsel  unier  dem  Markt' 

preise  absah.  Die  Folge  war  und  musste  sein,  dass  Jeder,  der 
konnte,  von  (l<'m  \vt)lilfeilpn  Prei^^e  Nutzen  zog  und  von  drr  Dank 
kaufte.  Er  hütete  sich  aber,  die  /ahhm^en,  die  er  im  Inlande  zu 
leisten  hatte,  mit  den  wohlfeil  erworbenen  Edelmetallen  zu  leisten. 
Da  er  hierzu  nach  dem  Zwangskursgesetze  ebenso  gut  Noten 
brauchen  konnte,  so  hatte  er  ja  den  Yortheil,  den  er  haben  wollte, 
auf  Andere  übertragen.  Anch  fhr  den  Verkauf  der  Edelmetalle  im 
Lande  war  ihm  der  Markt  verdorben,  denn  so  Innjre  die  Bank 
noch  einen  Rulu'l  in  Gold  und  Sill)er  hatt^,  mnclite  sie  ihm  in 
dem  Preise  eine  unübei*wiudliche  Konkurrenz.  Auch  zur  Anfl«?^- 
wahmng  eignete  sich  die  kostbare  Waare  nicht;  denn  die  Bank 
war  ja  mit  einem  Aufwände  von  ungeheuren  Mitteln  beschäftigt 
den  Preis  derselben  zu  drttcken.  Das  Einzige,  was  er  thnn  konnte, 
war,  die  Waare,  welche  im  Inlande  durch  gesetzlichen  Kurs  nnd 
Baan'inlotiiiicr  entwerthet  wurde,  im  Aushmde  zu  verkaufen.  Pie 
einzige  Wirktinp;  der  Aufnahme  der  Bnar/ahlunp^en  konnte  also 
nur  die  sein,  die  Baarbestiinde,  welche  die  Reichsbank  besass,  in 
das  Ausland  zn  schicken,  d.  h.  das  Uebel  zn  TergrOssem. 

Worauf  es  ankommt,  das  ist  nicht  die  augenblickliche  Be- 
friedigung des  augenblicklich  im  auswärtigen  Handel  bestehenden 
Fidelmetallbedürfnisses  zu  möglichst  wohlfeilem  Preise  —  denn 
dieser  woldfeile  Preis  ^chatft  ein  so  crro^^os  EtleluK  tallltedürfniss 
des  auswärtigen  Handels,  dass  kein  Rubel  im  I^ande  bleibt  — 
sondern  die  Herstellung  eines  davemden  Zustandps  der  Zirku- 
lation derartig,  dass  die  schwankenden  EdelmetallbedQrfhisse  des 
auswärtigen  Handels  aus  dem  Edelmetallvorrathe  der  inländischen 
Zirkulation  jederzeit  so  befriedigt  werden  kOnnen,  dass  sie  entweder 
das  Verhidtniss  zwischen  zirknlireinlem  f^delmctall  und  zirkulirenden 
Noten  nicht  stören,  oder,  wenn  sie  es  stören,  au'^'enblicklirh  die 
Reaktion  hervornifen,  welche  das  Gleichgewicht  wiederherstellt. 

Es  handelt  sich  also  nicht  nur  um  die  Be^rhnßung  des 
jetzt  in  dem  Verkehr  fehlenden  Vorrathe  wm  Edelmetallen,  son- 
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dem  auch  darum,  dem  inueru  VerkeUr  die  Fähigkeit  wieder  zu 
geben,  den  beschafften  und  ihin  nothwendigen  Yorrath  von  Edel- 
metallen fe^zuhalten^  d.  h.  die  reagdrende  Anziehmgakrc^t  aof 
denselben  suBznttben,  welche  das  etwa  gestOrte  Gleichgewicht  wieder 

herstellt. 

Ff^r  die  Besrijaffunc  jeiios  Ilinoii  jftzt  fehlenden  Vorratlie«; 
reicht  Ihre  eigene  Produktion  von  Edelmetallen  nicht  aus,  die  Be- 
friedigung muss  durch  den  auswärtigen  Handel  kommen.  Auf  die- 
sem Wege  kommt  sie  um  so  leichter,  je  geringeren  Hindernissen 
der  auswärtige  Handel  unterliegt.  Ihr  Tarif  hindert  die  Einfuhr^ 
hindert  damit  den  Verkauf  der  Produkten-  und  Waarenvorrilthe 
des  Inlande«;  iinch  dem  Auslände.  himltMt  die  Beziehung  der  Mittel 
zur  umfangreicheren  und  vortheilliafteren  Erzeugung'  der  Gegen- 
stände des  internationalen  Aii>tnn^(]ie-.  Sie  sagen:  er  hindert 
nicht  die  £infalur  von  Edelmetallen !  Freilich  nicht,  aber  die 
Edelmetalle  kommen  nie  allein,  sie  kommen  immer  in  der  guten 
Gesellschalt  anderer  Waaren.  Sie  können  nicht  an  das  Ausland 
verkaufen,  wenn  Sie  ausschliesslich  Edelmetalle  in  Zahlunc^  nehmen 
wollen.  Je  dringender  ihr  Bedilrfniss,  zu  verkanfen,  ist,  um  so 
weniger  können  sie  wilhlerisch  in  den  Rimessen  sein.  Mit  den 
Waaren,  die  der  Handel  bringt,  stehlen  sich  die  Edelmetalle  in 
das  Land ;  denn  Niemand  entblösst  sich  gern  dieser  gemeingültigen 
Kaufmittel.  Endlich  mtlssen  zu  dem  in  Kraft  gesetzten  Bedarf 
nach  Edelmetallen  auch  die  Mitte!  kommen,  um  den  Bedarf  durch 
Tausch  zu  bofriedi^«»n,  mit  anderen  Worten:  ehe  Sie  die  Edel- 
metalle einkaufen  können,  uliis^en  Sie  er>t  Geuenstünde  erzeugen 
und  zu  Markte  bringen,  die  das  Ausland  kauf  n  will.  Und  um 
fiolche  Gegenstände  erzeugen  zu  kOnnen,  mtlssen  Ihre  Produzenten 
in  freier  Auswahl  die  Dinge  kaufen  können,  deren  sie  fär  die 
Produktion  bedürfen.  Das  sind  nicht  bloss  ,^Rohstoife'*,9  die  Sie 
am  Ende  gern  freigeben  wurden,  (i;is  sind  auch  „Fabrikate"',  und 
je  \seni^ier  <lie  er/eu<?('nde  Thitiigkeit  in  Ihrem  Lande  auscrebildet 
ist,  um  so  dringender  bedarf  sie  gerade  der  ausländischen  Fabrikate, 
die  sie  selbst  nicht  erzengen  kann.  Wie  können  Sie  je  hoffen» 
zu  einer  blühenden  Produktion  zu  kommen,  so  lange  Ihr  Tarif 
dem  Produzenten  yorschreibt,  sdne  Produktionsmittel  da  zu  kaufen. 
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wo  sie  am  theuersten  sind!  Ciut  kauten  ist  die  erste  Vorau;- 
setzang  guten  Verkaufs,  uud  muthig  kaufen,  die  erste  Bedinguiig 
umfangreichen  Verkaufs. 

Wenn  Sie  aber  durch  Beseitigung  der  Hindernisse  der  Ein- 
fuhr, d.  h.  durch  Urform  des  Tarifs^  die  Befriedigung  des  Edel- 
metallbedarfs durch  den  auswärtigen  Handel  ermögüchon.  so  handelt 
0«;  sich  .alciclizeiti!?  darum,  (\qv  EihhnetaUhedarf  des  inn-'ren 
Verkehrs  in  Kraft  trete  und  in  Kraft  J>lcibe.  Durch  den  Zwano-^- 
cder  gesetzlichen  Kurs  der  I^oten  wird  der  Edelmetallbedarf,  der 
theoretisch  stets  vorhanden  ist,  praktisch  latent  gehalten,  weil  der 
Zwangs-  oder  gesetzliche  Kurs  den  Noten  innerhalb  der  Landes- 
grenzen die  Eigenschaft  der  AUgememgültigkeit  künsüieh  ^'ebt, 
welche  von  Natur  nur  die  ausgemünzten  Kdehnetalle  Jiaben, 
weil  aUo  mittelst  des  Zwangskurses  der  Noten  der  Bedarf  des 
Verkehrs  nach  einem  allgemein  gültigen  UmsatTmittel,  welcher  sonst 
Edelmetall  heranzieht,  durch  Papier  befriedigt  und  für  das  Edel- 
metall kraftlos  gemacht  wird.  Durch  Aufhebung  des  Zwangs- 
kurses  wird  der  jetzt  latente  Edelmetallbedarf  ift  YoUkraft  gesetzt 
lun  die  Edelmetalle  iiiis  dem  Auslande  heranzuholen  uud  um  die- 
selben im  Inlande  festzuhalten. 

So  Innere  Sie  durch  den  gesetzlichen  oder  Zwanss-Kurs  der 
Banknoten  dem  Gläubiger  verbieten,  von  seinem  Schuldner  Edel- 
metall, statt  Noten  zu  verlangen,  so  lange  hat  Niemand  nötUg^ 
Edelmetalle  heranzuholen  oder  festzuhalten,  als  diejenigen,  wdebe 
dieselben  aus  dem  Verkehr  ziehen:  die  Gold-  und  Silberschmiodo. 
welche  die  für  die  Zirkulation  unliranclibnre  Waare  für  das  Han^ 
brauchbar  machen,  die  Touristen,  welche  ins  Ausland  reisen  und  i 
die  vollwichtigen  Imperialen  dort  ausgeben  wollen,  wo  sie  wegen 
ihrer  grösseren  Brauchbarkeit  besser  honorirt  werden,  wo  nun  ' 
.wohlfeiler  lebt%  endlich  die  Importeure,  welche  die  Imperialen  i 
da  verkaufen  wollen,  wo  sie  am  besten  bezahlt  werden,  nfimlidi 
im  Auslande,    lieben  Sic  jenes  Verbot  auf.  so  hat  jeder,  der  Zah- 
lungen leisten  rauss,  das  Bedürfniss,  dass  Edelmetalle  herbeigescliafn 
und  festgehalten  werden,  weil  er  ohne  jederzeit  fttr  ihn  erreichbare  | 
Edelmetalle  in  den  Sehnldtburm  kommen  konnte.    So  lange  der 
aufgezwungene  Kurs  der  Noten  besteht,  werden  also  die  im  Ve^ 
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3: ehr  vorhandenen,  oiler  in  denselben  gebrachten  Edelmetalle  ganz 
von  selbst  in  die  Hände  der  Händler  strömen,  welche  dieselben 
an  Goldschmiede,  Tourifeten  oder  Importeure  verkaufen,  und  die 
Importeure  wären  Narren,  wenn  sie  die  ihnen  von  selbst  zuströ- 
menden Edehnetalie  anders  benutzten,  als  znm  Ankauf  von  Waaren, 
welche  im  iimern  Yerkehr  besser  bezahlt  werden,  als  die  Edel- 
metalle, deren  l^emand  bedarf,  als  sie. 

Wenn  fjleichzeitig  der  die  P'.infuhr  hindernde  Tarif  die  Mittel 
der  Produktion  fernhält,  so  hat  das  Land  dem  Auslande  im  Aus- 
tausch gof^cn  die  Güter,  deren  es  nicht  entrathen  kann,  in  der 
That  nichts  Anderes  zu  bieten,  als  die  Edelmetalle,  mit  denen  er 
nichts  anzufangen  weiss.  Durch  Zwangskurs  der  Noten  und 
Prohibition  firemder  Waaren  heben  Sie  in  den  Beziehungen  der 
Edelmetalle  zu  Ihrem  Markte  die  Zentripetalkraft  auf,  und  es 
bleibt  nur  die  Zentrifugalkraft  ührig.  Der  Verkelir  muss  die  Edel- 
metalle ausätossen,  weil  er  ja  die  Noten  hat,  die,  soweit  das 
Gesetz  reicht,  aber  auch  nur  so  weit,  den  Edelmetallen  gleich 
gelten,  auf  welche  sie  lauten,  er  muss  sie  ausstossen,  weil  sie  die 
einzige  im  Inlande  vollkommen  unbrauchbare  Waare  bilden,  mit 
deren  Ausfuhr  er  ohne  Schmerz  den  hohen  Einfuhrtarif  Überwindet 

Entschuldigen  Sie,  hochverehrter  Herr,  dass  ich  Sie  mit  die- 
sen theoretischen  Dar>tellungGn  beliellige.  Aber  da  Sie  einmal 
die  öffentliche  Enqußte  über  die  russischen  Valutenwirren  angeregt 
haben,  so  werden  Sie  auch  die  bescheidenen  Beitrage  eines  Theo- 
retikers nicht  yerschmfihen,  dem  die  —  ihm  mangehide  —  unmittel- 
bare Anschauung  der  Zustände  Ihres  Landes  zwar  kein  Mittel  der 
Unterstützung,  aber  auch  keine  Ursache  der  Verwirrung  des  Blickes 
bildet.    Genehmigen  Sie  etc.  ^ 

Berlin^  den  26.  März  1864. 


MiclMilt«,  Volktw.  ftebr  U. 
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Noteu  und  Depositen. 

Banken  nnd  Krisen,  eine  Studie  von  Th.  Geyer.    Leipzig.    X.  0. 

W.igel.  1805. 

Le  marche  monetaire  et  ses  ctUoh  depuia  50  ans,  par  AI.  Emile 
Lareleye.    Paris.  Guillaumin  et  Comp.  1Ö05. 

Das  Doiikcii  einer  Gesaramthcit  geht  denselben  dialektischeo 
Weg,  me  das  Denken  des  Einzelnen.  Die  gedankenlose  Masse» 
wie  der  gedankenlose  Einzelne  propagirt  die  Gleichheit  Elrst  mit 
der  Beobachtung  der  Unterschiede  beginnt  das  Denken.  Aber 

ebenso,  wie  es  ein  Gedankenmangel  ist,  bei  der  Gleichheit  stehen 

zu  bleiben,  ebenso  ist  e^  ein  Donkfchler,  bei  den  Untcr<clii<Nicn 
stehen  zu  bleiben  und  Uber  dem  Gegcosätzliclien  das  Gemeinsame 
za  vergessen. 

Die  öffentliche  Meinung  arbeitet  Jetzt  an  der  Frage  der  wirth- 
sehalUichen  Gestaltung  des  Bankwesens,  und  der  Gegensatz  der 
Noten-  und  Depositenbanken  ftkllt  flberaU  den  Yordergmnd  der 

Debatten.  Früherhin,  j^s  der  erste  Gedanke  der  Bankfreiheit  auf- 
tanchte,  arguinondrle  man  aiH  den  I)(>i)Ositen  zu  Gunsten  dtT 
Freiheit  der  NotencmisNiou.  Wahrend  Ihr,  sagte  man,  der  Noten- 
emission* ftogstliche  Schranken  auferlegt,  >yachsen  in  den  D(  i)ositen 
Verpflichtungen  der  Banken  empor,  die  ebenso,  wie  die  Noten, 
eines  Tages  sich  in  einem,  die  disponiblen  Mittel  flbersteigenden 
Ümfimge  geltend  machen  können,  die  ebenso,  wie  Noten,  der 
fnrchtbaren  Gefahr  einer  Paniquc  unterliegen.  Was  nützt  also 
Eure  Vorsicht? 
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Aus  dieser  Aigomentation  erwuchsi  da  die  Agitation  von  der 
bttreanlAitischen  Weisheit  der  konzessionirenden  Behörden  beim 
Wort  genommen  wurde,  die  ItegUmentmmg  dea  Depositen'- 
geschäftB  der  Notenbanken,  welche  den  prenssischen  Privatbanken 

die  Aiin.ihnio  verzinslicher  Depositen  erst  verbot,  nachher  be- 
schränkte, bei  dem  badisclien  Bankprojekte  die  Betngnisse  der 
Bank,  beliebige  Zinsen  zu  versprechen,  an  eine  Kündigungsfrist 
von  drei  Monaten  Imüpfte.  Die  Annahme  zinsloser  Depositen  liess 
man  frei,  weU  man  vermnthlich  glaubte,  die  Bestände  zinsloser 
Depositen  wttrden  bei  den  Banken  nie  eine  gefahrbringende  Hohe 
erreichen. 

In  neuerer  Zeit  lialien  die  Noten  an  Gunst  verloren,  die 
Depositen  an  Gunst  gewonnen.  Die  Agitation  sucht  die  Misslcitung 
der  Bankpolitik,  welche  sie  durch  ihre  Argumcutatiouen  zu  Gunsten 
der  Notenfreiheit  veranlasste,  dadurch  wieder  gut  zu  maohen,  dass 
sie  fbr  freie  Depositenbanken  eintritt,  welche  das  Recht  der  Koten- 
ausgabe der  gesetzgeberischen  AengstUchkeit  preisgeben. 

Diese  Wendung  ist  eine  durchaus  beilsame.  Sie  verheisst 
rasche  praktische  Erfolge.  Die  Entwickelung  des  Bankwesens  von 
der  Erkiimpfung  der  Xotenfreiheit  abhängig  machen,  hcisst  sie  ad 
gi'aecas  calendas  vertagen.  Die  Entwickelung  des  Bankwesens 
dem  Notenmonopol  ttberUissen,  heisst  mit  untergeschlagenen  Annen 
dem  Wachsthnm  einer  öffentlichen  Gefahr  zusehen  und  gleichzeitig 
die  Entwickelung  eines  gesunden  Bankwesens  vertagen.  Banken 
mQssen  begründet  werden.  Freiheit  der  Notenausgabe  ist  vor  der 
Hand  nicht  zu  erreichen.  Konzessionirte.  d.  h.  monopolisirte  Noten- 
ausgabe ist  gemeingefährlich:  was  bleibt  da  übrig,  als  Banken  ohne 
Notenausgabe  zu  becrriinden  ?  Ist  doch  der  gewaltige  Aufschwung 
des  Bankwesens  in  England  seit  der  Peelsakte,  welche  die  ange- 
deckte Notenausgabe  aber  eine  ein  för  allemal  festgesteUte  Grenze 
hinaus  verbietet,  der  unwiderlegliche  Beweis,  dass  ohne  Noten- 
ausgabe ein  gesundes  fruchtbringendes  Bankwesen  möglich  ist! 
Und  am  Ende,  so  lange  der  Notenaberglauben  besteht,  so  lange 
Publikum  und  Banken  glauben,  dass  durch  die  Notenausgabe  einem 
^opt^a/bedarf  abgeholfen  werde,  ist  die  Banknote  ein  gefährliches 
Ding.   Wir  wissen  nicht,  ob  nicht  schon  jetzt  der  Notenumlauf  in 
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Deutschland  eioe  solide  Grenze  fiberschritten,  d.  h.  m  ^icl  Silber 
über  die  Grenzen  getrieben  hat:  wir  wissen  nicht,  ob  liicht  der 
kilnhtliche  Reiz  zur  Notenausgal)C,  welcher  in  den  Unbequemlich- 
keiten der  Silberwahrung  liegt,  die  Grenzen,  wo  die  Nothwehr  des 
Verkehrs  das  Uebermaass  der  Noten  zorfickwebt,  za  weit  vor- 
schiebt, ob  wir  nicht  erst  zur  Goldwahnmg  fibeigehen  mflssen, 
ehe  wir  uns  im  Kotenwesen  dem  regelnden  Gesetze  der  Konkur- 
renz unbedingt  überlassen  können?  —  Das  ungefähr  hi  der 
höchste  realistische  Gedankengang,  welcher  das  Interesse  tur  Depo- 
sitenbanken ohne  Notenausgabe  wacbgerufeu  hat  und  weiter  und 
weiter  fördern  wird.  Wir  hoffen  das  wenigstens,  and  wir  wftrden 
es  filr  ein  grosses  Glfick  halten,  wenn  die  praktische  Entwicke- 
lung  in  Dentschland  dem  Wegß  folgte,  den  die  Theorie  zn 
bahnen  sucht 

Der  öffentliche  Dciikprozcss  ist  also  in  dem  Stadium,  da^?  er 
Noten  und  Deposit m  in  scharfen  Gegensatz  stellt.  Beides  sinil 
Formen,  in  denen  die  Banken  Kredit  nehmen.  Die  Note  beginnt 
unpopulfirer,  das  Depositum,  das  Kapital-  wie  das  Kassendepositom 
populärer  zu  werden.  Iffit  jener  verbindet  man  die  Yorstdluag 
einer  Gkiahr  fllr  die  metallische  Grundlage  der  Landeszirkuiatioii, 
mit  diesem  die  Vorstellung  einer  auf  sicherer  Bahn  sich  bewegenden 
Kapital vermiltelung,  die  erworbenes  Kapital  vorhandenem  Bedarf 
zufuhrt,  nicht  mehr  und  nicht  weniger. 

In  der  Einseitigkeit,  wie  die  notenausgebende  Bank  sich  in 
Deutschland  ausgebildet  hat,  und  wie  ihr  Prototyp  in  der 
^^m$9i»ehm  BanU*  dasteht,  ist  die  erste  Seite  dieses  Gegensatzes 
vollkommen  richtig  dargestellt  und  kann  nicht  scharf  genug  gekenn- 
zeichnet werden.  Die  allgemeine  Anschauungsweise  '\>t  von  dem 
Bilde  solcher  Noten  fabiizirenden  und  ihr  Fabrikat  nach  allen 
Seiten  zur  ^Unterstützung"  des  Handels  und  der  Gewerbe  anbie- 
tenden Kreditvertheilerin  so  sehr  voreingenommen,  dass  die  Vor- 
stellungen von  der  wirthschaftlichen  Bedeutung  des  Kredits  oft 
sehr  verschoben  erscheinen.  Man  ist  genügt,  den  Kredit  als  eine 
Art  von  „  Unterstützung"  der  Handel-  und  Gewerbetreibenden  sn- 
znsehon,  und  der  oft  gehörte  Ausdruck  „Demokratisimng 
Kredits"  hat  einen  starken  Beigeschmack  von  der  VorbtelluDg,  fi^ 
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gelte  es,  diese  L  nt  er  stütz  una,  >Yelcbe  bisher  ausschliesslich  den 
Grossen  dargereicht  wurde,  auch  den  Kleinen  zugänglich  zu 
machen.  W&re  der  Kredit  eine  Untersttttznng,  so  würde  er  am 
Ende  eben  so  sweiscbneidig  sein»  wie  das  Almosen.  Denn  ans 
dem  Kredit  gebt  erst  die  Möglichkeit  des  Bankerotts  hervor,  wer 
nie  b  orgt,  kann  nie  in  Konkurs  verfUlen,  weil  er  keine  Gläubiger 
hat.  In  der  That  fehlt  es  den  „kleinen"  Leuten,  wenn  sie  nicht 
geradezu  Almosenempfänger  sind,  an  Kredit  in  der  Regel  nicht, 
der  Kleinhändler,  der  Fleischer,  der  Apotheker  borgt  Wochen  und 
Monate  lang,  auch  der  LederhändJer,  der  Horn-,  Metallver- 
käofer  n.  8.  w.  geben  ^dem  Ideinen  Gewerbetreibenden  ihre  Waaren 
auf  Kredit.  Und  gerade  diese  Kredite  sind  es,  welche  die  kleinen 
Leute  thcils  durch  Vertheuerung  des  Einkaufs  theils  durch  den  ver- 
wirrenden Einfluss,  den  sie  auf  die  Wirthschaft  derselben  üben, 
80  häufig  ruiniren.  Diesem  Zustande  gegenüber  wird  nicht  der 
„Kredit''  durch  das  Genossenschaftswesen  „demokratisirf,  sondern 
die  wrihsehaßUeh  erziehende  BankmäeeigkeU  dee  Kredite  wird 
ihnen  zugänglich  gemacht,  und  durch  die  Zahlung  baarer  Antheile 
und  Einlagen,  sowie  den  Empfang  baarer  Darlehne  in  Verbindung 
mit  der  ihnen  auferlegten  Promptheit  der  Wirthschaftsftihruug, 
werden  sie  angeleitet,  statt  mit  Lotterkredit,  mit  Geld  zu  toirth- 
echa/ten. 

Mit  Kredit  zu  wirthschaften,  ist  keine  leichte,  sondern  dne 
sehr  schwierige  Sache,  die  gelernt  sein  will:  mit  dem  Kredit  be- 
ginnt die  Gefohr,  dass  der  Geschäftsrerlust  oder  die  Geschäfts^ 

Unregelmässigkeit  zum  Bankrott  führe,  und  diese  Gefahr  auf  ein 
Minimum  zu  reduziren,  dazu  bedarf  es  einer  Pünktlichkeit,  einer 
Umsicht,  die  nicht  Jedermanns  Sache  ist.  Dem  Wirthschaften  mit 
Kredit  geht  das  Wirthschaften  mit  Geld  voraus  und  wer  noch 
nicht  einnuü  mit  Geld  zu  wirthschaften  Tersteht,  der  ist  der 
Wirthschaft  mit  Kredit  gewiss  nicht  fthig.  Aber  auch  das  Wirth- 
schaften mit  Geld  will  erlemt  sein,  der  Eine  bringt  es  mit 
kleinen  Baarmitteln  zu  Grossem,  der  Andere  mit  grossen  Baar- 
niitteln  zu  ^sichts.  Der  Fortschritt  durch  das  genossenschaftliche 
Bankwesen  wäre  ein  höchst  zweifelhafter,  wenn  dasselbe  den  kleinen 
Gewerbetreibenden  erst  Kredit  gäbe^  derselbe  ist  deshalb  ein  so 
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überaus  wichtiger,  weil  iliuen  nuhi  nur  haares  Geld  auf  Kredit 
gegeben,  sondern  weil  ihnen  auch  die  Nothwendigkeit  aiifericigt 
wird,  baares  Geld  überzu^paren  und  sarückztdeg^.  Lassen  wir 
das  letztere  Element  zunächst  a|if  sich  berohen,  so  ist  der  Unter- 
schied des  Kredits,  den  sie  jetzt  empfangen,  von  dem  Kredit,  den 
sie  friilier  eniptingen,  der,  dass  sie  fridicr  Haami  gegen  nesfuuddc 
ßezalduny  emptingeu,  während  sie  jetzt  Geld  {zegcn  gestundete  Rück- 
Zahlung  emp&ngen,  womit  sie  Waarea  gegen  sofortige  ZMmiy:  kaufen. 

Wer  Waaren  aof  fiorg  kanft,  der  bietet  seüierseits  keine 
unmittelbare  Leistung  und  Yerlangt  zwei  Leistungen,  die  Waare 
und  die  Stundung  des  Preises.  Er  ist  in  der  ungQnstigsten  Lage,  ' 
in  der  ein  Käufer  nur  sein  kann.  Die  Stundung,  für  die  er  extra 
vergüten  nui'^s,  kann  er  be/alilen  in  der  Annahme  schleclitcrer 
Waaren  u  ler  in  dem  Versprechen  eines  höheren  Preises.  Ge- 
wöhnlich vertheilt  sich  seine  Leistung  auf  beides.  Der  AnUieil  der 
schlechteren  Waare  ist  aber  in  der  Bogel  von  vom  hereiii  ein  ' 
grosser,  weil  der  Borger  das  Interesse  bat,  die  G^fifthr,  die  in  der 
Höbe  der  Schuld  liegt,  nach  M()glicblceit  zu  verringern,  und  weil 
der  Verkäufer  und  Darleiher  das  Interesse  hat,  die  schlechte 
Waare  beim  Käufer  auf  Borg  anzubringen,  weil  der  Käufer  cregen 
Baar  sie  nicht  nimmt  oder  zu  schlecht  bezahlt  Je  mehr  die 
Verschuldung  des  Borgers  wächst,  um  so  mehr  wächst  der  Zwang 
schlechte  Waare  zu  nehmen;  der  Verkäufer  hält  sich  fikr  diese 
Kunden  den  Ausschnss. 

Wie  ganz  anders  steht  der  Käufer  gegen  Baar,  der  umnittd- 
bar  die  werlh vollste,  die  allgemein  gesuchte  Gegenleistung  bietet! 
Er  hat  freie  Auswahl  zwischen  allen  Verkäufern  des  Markte^, 
während  der  Käufer  auf  Borg  an  den  Verkäufer  gebunden  ist,  der 
ihm  borgt.  £r  kann  an  die  frühere  Hand  gehen,  während  der 
Käufer  auf  Borg  an  die  letzte  Hand  gehen  muss,  denn  erst  diese 
macht  ein  Geschäft  daraus,  gegen  Baar  oder  auch  auf  Borg  zu 
kaufen,  um  auf  Borg  zu  verkaufen.  Er  kann  in  schärfster  Aus- 
wahl seine  Waarenkenntniss  zur  vollen  Geltung  bringen,  und  hat 
seinerseits  die  Kraft,  seine  Kunden  auf  das  Beste  —  weil  er  mii 
seiner  Waarenkenotniss  für  sie  frei  wählt  —  und  auf  das  \Vohl- 
feilste  —  weil  er  am  wohlfeilsten  eüikaufi  —  zn  bedienen. 
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Der  Käufer  gegen  ßaar  verdient  beim  Einkauf  durch 
volles  GelteBdinachcn  seiner  Waarenkenntniss  und  seiner  Kauf- 
macht,  und  verdient  beim  Verkauf  durch  die  Möglichkeit  nirth- 
schaftUcher  Preisstdlnng  und  Yennebrung  des  Verbrauchs  mittelst 
niedrigerer  Preise  und  rascheren  Umsatzes  bei  kleineren  Gewinnsten 
am  Juiizcliien.  Der  Käufe/'  auf  JJoig  verliert  beim  Kinkauf  und 
vermindert  aeijien  .Absatz,  weil  er  das  l)eiin  Einkauf  Verlorene 
beim  Verkauf  wieder  einzubringen  buchen  nm^^.  Der  liäufer 
gegen  Baar  schlägt  den  Käufer  auf  Borg  in  der  Konkurrenz  in 
jeder  Beziehung  und  leistet  dem  Gemeinwesen  die  grOssten  Dienste, 
weil  er  im  Stande  ist  und  das  Interesse  hat,  sein  SachfereUlndniee 
durch  gute  Waare  fruchtbar  zu  machen^  während  der  Käufe 
auf  Borg,  nachdem  beim  Einkauf  sein  Saclivcrstandniss  ausser 
Ki'aft  gesetzt  war,  dasselbe  weiterhin  nur  zu  oft  benutzen  muss, 
den  Mangel  zu  verdecken,  so  dass  sein  Sachverstdndnias  dttreh 
eehieehte  gefüUekte  Waare  gemeiMohädlieh  wird, 

Ißcht  also  durch  den  ihm  etwa  Oberhaupt  erst  znginc^eh 
gewordenen  Kredit,  sondern  durch  das  ihm  bankmässig  kreditirte 
haare  (reld  beginnen  die  Darlchn^genossenschaften  den  kleinen 
Mann  wirthschaftlich  zu  kräftigen.  Er  fängt  nun  an  mit  Geld 
und  regelmässig  zu  wirlhschaften.  Uiiiuittclbar  tritt  ein  Zweites 
hinzu.  Die  Genossenschaft  ist  nur  möglich,  wenn  die  Genossen 
selbst  einen  eignen  Fonds  ansammeln.  Die  Beiträge  zu  diesem 
gehören  zu  den  unerlässlichen  Bedhignngen  der  Aufhahme.  Mehr 
aber  noch,  als  diese  formelle  Bedingang  des  Ansammeins  von  baa- 
rem  Kapital  wirkt  in  gleicher  Kiditung  auf  den  Genossen  die 
praktische  Erkenutniss  erstens  der  j^nosscn  Vortlieile  des  Besitzes 
von  baarem  Gelde  als  freier  Kaufkraft,  und  zweitens  der  Unver- 
lässlicbkeit  des  Kredits,  der  ihm  nur  ans  den  verhandenm  Mtteln 
der  GenoBzenschaft  gewährt  werden  kann  und  ihn  im  Stiche  läast, 
sobald  es  an  Hittebi  mangelt.  Er  sieht  eelbst,  wie  die  Mittel 
aufgebracht  und  gebammelt  werden,  aus  welchen  ihm  dargeliehen 
wird,  er  bleibt  sicii.  weil  er  dies  sieht,  der  Grenzen  und  der 
verando-iichen  Grenzen  des  sich  ihm  darbietenden  Kapitals  bewusst. 
Der  Kauf  auf  Borg  koonte,  so  glaubte  er,  ihn  nie  im  Stich  lassen. 
So  lange  es  überhaupt  verkäuflushe  Waare  gab,  fand  er  aach  auf 
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Boig  Terkftnfliche  Waare;  denn  der  Borg  war  eine  Modalität  des 
WaareopreiseB.  Als  Käufer  auf  Borg  gewohnte  er  sich  daran,  "den 
Kredit  dieser  Art  gewissennaassen  als  einen  Thefl  Belnee  Geschäfts- 
kapitals zu  betrachten.  Er  brauchte  nur  Werkzeuge;  um  Vor- 
räthe  fürchtete  er  nie  in  Verlegenheit  zu  kommen.  Er  baute 
also  sein  Geschäft  auf  diesen  ruiuirendeu  Kredit.  Darauf  aber, 
dasB  er  stets  baares  Geld  kreditirt  erhalte,  kann  er  sich  üicht 
Teiiassen.  Um  die  Yortheile  des  Kaufe  gegen  Haar  sich  zu  sichern, 
mnss  er,  ausser  den  eigenen  Werkzeugen,  auch  eigene  Vcrräihe, 
d.  h.  em  eigenee  BestrUhehapiUd  sich  sammeln.  Dasjenige 
Betriebskapital,  welches  ihm  kreditirt  wird,  lernt  er  nicht  mehr 
als  einen  permanenten  Bestandtheil  seiner  geschäftlichen  Mittel, 
sondern  als  eine  vorübergehende  Aushülfe  betrachten,  die  ihn  in 
den  8tand  setzt,  entweder  sich  tthcr  den  regelmässigen  Umfang 
seines  Geschäfts  hinaus  häufende  Aufträge  su  fthemehmen,  oder  die 
'  gflnstige  Zeit  zum  Ankauf  von  Yorräthen  ftkr  eme  längere  Periode 
zu  benutzen,  um  nidit  Uos  em  freien  Ankauf  {Kauf  gegen  Beuxr), 
sondern  auch  am  rechtzeitigen  Ankauf  (Kauf  auf  Vorrath)  zu 
verdienen. 

Wer  aber  erst  die  Vortheile  des  rechtzeitigen  Ankaufs  ge- 
kostet, in  dem  entsteht  ein  neues  Interesse,  das  Interesse  nämlich, 
stets  im  Stande  zu  sein,  die  sich  zum  Tortheiihaften  Kauf  bietende 
Gelegenheit  heim  Schopf  zu  ergreifen,  mit  andern  Worten,  das 
Interesse,  sich  stets  haare  KaeBe  zu  erhalten.  Die  haare  Korne 
ist  recht  eigentlich  die  wirthschaftliche  Kraft  und  Freiheit  des 
Produzeuten.  Die  Yortheile,  welche  er  durch  rechtzeitigen  Ankauf 
vor  seinen  Konkurrenten  gewinnt,  können  ihm  nicht  melir  ge- 
nommen werden,  sie  sind  der  geeiehertete  Gewinn,  den  es  giebt. 
Wer  nicht  gewohnt  ist,  haare  Kasse  zu  halten,  kann  nur  frei 
kante,  wenn  er  gerade  Kasse  hat  Da  aber  Jedes  Gewerbe  seine 
Saisons  hat,  so  kann  er  nur  kaufen,  wenn  die  meisten  seiner  Kon- 
kurrenten Kasse  haben  und  kaufen  wollen,  ja,  kaufen  mtlssen,  um 
nicht  Zinsverluste  zu  erleiden,  das  heisst  also,  wenn  die  Wahr- 
scheinlichkeit ungünstigster  Preisko^junktur  am  grössten  ist.  £r 
muss  also  einseitig  beim  Verkauf  zu  verdienen  suchen,  da  er  nicht 
die  Möglichkeit  hat,  beim  Einkauf  zu  verdienen.  Wer  dagegen 
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gewohnt  ist,  baare  Kasse  zu  halten,  der  kauft,  wenn  es  am  Tortheü* 
haitesten  ist,  er  hat  einen  Yorspniog  vor  seinen  Konkarrenten  und 
kann  in  den  Bemfihungen  gut  zu  verkaufen,  mit  ihnen  leicht  gleichen 

Schritt  halten.  Sobald  aber  der  Vertrieb  der  Gewerbserzeugnisse 
durch  die  Entwickeluiig  der  Arbeitsthcilung  von  der  Produktion 
sich  losgelöst  bat,  bleibt  dem  Proiuzenten  ein  Uandelsvortlieil  im 
Wesentlichen  nur  noch  beim  Einkauf  möglich,  und  nun  wird  die 
haare  Kasse  zu  dem  Grundelemente  der  kaufioiännisehen  Kraft  des 
Ptoduzenten. 

Die  vorstehende  Auseinandersetzung  spricht  von  der  wirth- 

scliafüicli  erziehenden  P^inwirkung  des  bankmässigen  Kredits  auf 
die  „kleinen  Gewerbetreibenden"'.    Es  wird  nicht  tiberflüssig  sein, 

daran  zu  erinnern,  dass  der  Begriff  „klein"  ein  durchaus  relativer 
ist,  und  dass  ihm  hier  eine  nichts  weniger  als  engbegreuzte  Be- 
deutung hat  beigelegt  werden  sollen.  Ferner  liegt  es  wohl  auf 
der  Hand,  dass  die  YorzOge  des  Kau£s  gegen  Baar  vor  dem  Kauf 
auf  Borg,  die  unschAtzharen  Yortheile  des  Besitzes  von  haarer 
Kasse,  die  grossere  Wirthschaftlichkeit  des  Ströhens,  beim  Einkauf 
zu  gewinnen,  gegenüber  der  Sucht,  den  Verdienst  blos  beim  Verkauf 
zu  suchen,  dass  alle  diese  Grundsat/e  für  den  „mittleren"  und 
den  „grossen"  Gewerbetreibenden  erst  recht  gelten.  Endlich  soll 
mit  der  unmittelbaren  Beziehung,  in  welche  vorstehende  Sfttze  zu 
den  «kleinen**  Gewerhetreihenden  gestellt  sind,  nicht  behauptet 
werden,  dass  in  unserer  grossen  Industrie  dieselben  schon  hin- 
reichend beachtet  werden.  Im  Gegentheil,  die  Ausdehnung  des 
Borgsystems,  die  zu  geringe  Sorge  für  das  Kassehalten,  die  zu 
geringe  Kücksichtnahme  auf  den  Gewinn  beim  Einkauf  i^t  eine  der 
schwachen  Seiten  unserer  Industrie.  Und  die  Haupt-Schuld  daran 
trigt  das  System  der  monopoUdrim  Notenbanken. 

Um  die  Mftngel,  welche  in  dieser  Beziehung  noch  voriieirsehen, 
za  erkennen,  braucht  man  nicht  die  Bttcher  und  Kassen  unserer 
Industriellen  zu  revidiren,  die  Fehler  der  Praxis  spiegeln  sich  in 
den  herrschenden  Theorieen  vom  Kredit.  Zwei  Sätze  sind  es,  in 
denen  wir  die  Signatur  dieser  Theorieen  und  der  Praxis,  aus 
welcher  dieeelhen  hervorgehen,  erkennen.  Der  erste  lautet: 

„Es  ist  der  grosse  Yorsog  einer  monopolisirten  und  zen- 


Digitized  by  Google 


330 


Xoten  und  Depotiten. 


tralisirteo  Zettelbank,  also  z.  B.  der  ^^Preussischeii  Bank*',  dass 

bei  ihr  gegen  gute  Sicherheiten  und  zu  dem  von  ihr  festgestellten 
Diskontu-alze  iuu/ur  Geld  zu  haben  i>t/' 

Der  zweite:  „Eine  solche  Bank  hat  die  Aufgabe,  Handel  und 
Gewerbe  in  Zeiten  der  Krise  durch  ihren  Kredit  zu  unUr» 
8illtzm\ 

Beide  Sätze  stehen  in  innerem  Zusammenhange.    Die  Bank 

kann  diese  vermeintliche  Aufgabe  nur  erfiülen,  wenn  bei  ihr  immer 
UL'_on  gute  l^ichti'lieiten  Geld  z«  haben  i>t;  denn  für  deu  Kauliiiaun 
besieht  der  IIölit  j»MnJ?l  der  Krise  <larin,  da->  es  ihm  an  haaren 
]\Iittt'l!i  fehlt,  um  die  fälligen  Yerptiichtungen  zu  erfüllen  und  dass 
gleichzeitig  die  veimeintlich  besten  Werthe  onreaUairbar  sind,  dass 
für  sie  also  kein  Geld  zu  haben  ist 

Wenn  aber  bei  der  Bank  gegen  gute  Sicfaerheitea  immer 
Geld  zu  haben  Ist,  so  braucht  der  Kaufmann  nur  für  SieberMteo, 
nicht  für  Ka^se  zu  sorgen.  Wenn  er  m 'lir  Ka^^sc  braucht,  ah  er 
hat,  so  braucht  er  sich  nur  an  die  Dank  zu  wenden.  Diese  hat 
immer  Geld.  Sie  ist  die  allgemeine  Bürgin  für  ihre  Kundschaft 
mittelst  ihrer  Noten,  und  da  für  die  Noten  in  Preossen  der  ganze 
Staat  Barge  ist,  so  wäre,  in  der  Theorie  wenigstens,  die  HaaiUeke 
Garantie  hinreichender  Kaeeenvorräthe  für  den  Oroeehandei 
und  die  Grossindustrie  fertig. 

In  der  Praxis  freilich  scheint  man  sich  —  glücklicherweise!  — 
auf  jene  Garantie  nicht  ganz  zu  verlassen,  aber  da  uns  die  er- 
wähnte Theorie  immer  und  immer  wieder  von  Seiten  unserer  Prak- 
tiker begegnet  ist,  so  scheint  es  uns  wenigstens,  daes  wir  mit 
Sicherheit  schliessen  können:  das  eigene  KaaeehaUen  ist  bei  muma 
grossen  Gewerbtreibenden  nicht  in  solcher  Ausdehnong  Sitte,  wie 
es  sein  sollte;  denn  sonst  würden  sie  nicht  so  grossen  Werth  legen 
auf  die  Fähigkeit  der  Bank  nach  Bedarf  mittelst  der  >iotenpresse 
Kasse  zu  fabriziren. 

Es  folgt  aber  ans  der  in  obigen  beiden  Sitzen  niedeiigetosten 
Anschauung  femer,  dass  man  sich  der  festen  Grenzen,  welche  die 
dnreh  den  Kredit  bereit  zu  stellenden  Mittel  haben,  nicht  bewnsst 
ist  vielmehr  mit  der  monopolisirten  unbeschränkten  Notenausgabe 
die  Vorstellung  unbegrenzter  Mittel  verbindet.    Wo  immer  Geld 
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ZU  liabca  ist,  wo  immer  Uuterstiitzuni:,  tl.  Ii.  die  fehlenden  Mittel 
gefunden  werden,  wenn  der  Uaudei  uud  die  Gewerbe  in  ibr^ 
Unternehmangen  ihre  Mittel  überschritten  haben,  da  muss  es  ja 
wohl  Mittel  ohne  Grenzen  geben;  denn  wo  Grenzen  der  Mittel 
vorausgesetzt  werden,  da  ist  auch  die  Möglichkeit  ihrer  Erschöpfung 
zuzugeben. 

Wenn  man  aber  glaubt,  irgönJwo  seien  unbeschrankte  Mittel 
zu  finden,  mit  dcuen  mau  seine  Schulden  bezahlen  kann,  so  ge- 
winnt man  die  Neigung,  für  vermeintlich  einträgliche  Untemehmxingen 
mbeffrenzt  Schulden  zu  machen.  Und  dieser  Glaube  droht  nicht 
nur  den  ganzen  Yorrathshandel  aus  der  Geldwirthschaft  in  die 
Kreditwirthschaft  zu  schieben,  so  dass  prinzipiell  nur  mit  geborgten 
Vorrathen  gcwirthschafiel  winl.  sondern  er  bat  anch  zur  iioth- 
weudigen  Fulge  die  Abwcch^luii'-r  von  l'eber.si»ckulatioii  und  Kri>en. 

Der  Uehergang  des  Vorrat hshandeU  aus  der  ^Geldwirth- 
echafV  in  die  n^^^^dUunrthechafi" ,  was  hat  er  zu  bedeuten? 
Wenn  man  den  Partdschriiten  unserer  Kauflente  Glauben  schenken 
könnte,  so  bezeichnete  die  Kreditwirthschaft  im  Gegensatz  zur 
üeldwirthschaft  eine  ganz  neue  Aera  unserer  gesellschaftlichen 
Entwicklung  ^Man  mai:  thun  oder  las-en.  was  mau  v»ill,  so  ge- 
wiss die  Geldwirthschaft  der  Neuzeit  die  Nataralwirtbschaft  des 
Mittelalters  verdrängt  hat,  ebenso  gewiss  wird  die  Kreditwirthschaft 
der  Zukunft  wiederum  die  Geldwirthschaft  ersetzen**  —  so  schreibt 
das  wfirttembergische  Zettelbank -Komit^  vom  5.  Juni  1865  in 
seinem  Konzessionsgesuche  fttr  eine  wttrttembergische  Zettelbank. 
Gewiss,  wenn  man  unter  Krcditwirth^^cluift  eineu  Zu-tand  versteht, 
wo  die  ein/x'lucn  Zweige  der  wirtli-^chafllichen  Tiialigkeit  einander 
mit  ihrem  jeweilig  disponiblen  Kapital  im  \Yege  des  Kredits  aus- 
helfen, so  dass  das  vorhandene  Kapital  ununterbrochen  voll  aus- 
genutzt wird,  wo  femer  durch  ein  gesund  erwachsenes  Bank-  und 
Gearing-System  dem  vorhandenen  Metallbestande  der  Wirthscbafts- 
gemeinde  die  möglich  grösste  Leistungsfähigkeit  in  Bezug  auf  die 
licwerk-teliigung  der  l'msätze  gewährt  wird,  so  bedeutet  die 
„Kreditwirthschaft"  einen  Fortschritt,  dem  sich  kein  Land  entziehen 
kann.  Aber  sie  ist  so  weit  entfernt  die  Geldwirthschaft  zu  „cr- 
eiUen'\  dass  sie  dieselbe  vielmehr  in  ihrer  vollen  Kraftentialtung 
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darstellt.  Eine  Kredilwirtbscliaft  aber,  Nvelclie  die  GeMwirthschaft 
^ersetzte'',  bestände  darin,  dass  der  ganze  Verkehr  auf  den  Kredit 
gthawt  würdef  alle  Uma&tze,  statt  gegen  Kasse,  auf  Kredit  statt- 
ftndeD,  und  eine  solche  Kreditwirtbscbaft  existirt  niiigends  und  wir 
sehen  auch  nicht  die  Mittel,  dieselbe  herzastdlen.  Denn  ohne 
Gold  und  Silber  kOnnen  wir  uns  schon  einmal  nicht  behelfen. 

So  ganz  wörtlich  mögen  die  Verfasser  der  Hingabe  das 
„ersetzen'  wohl  auch  nicht  gemeint  haben.  Wir  furchten  indess, 
sie  haben  eine  Vorstellung  mit  dem  Ausdrucke  »KreditwirthschaftT 
verknflpft,  welche  zu  sehr  bedenklichen  Konsequenzen  führen  kann, 
die  YorsteHung,  dass  hnditkie  VorrOthe  einen  pemummUeR 
Bettcmdtheä  des  BetnehBkapitah  jedes  Gewerbetreibenden  bilden 
und  zwar  su,  dass  die  Formen  des  Bankkredits,  d.  h.  des  Kredits 
für  vorüberyehende  AnslLulfey  angewendet  werden,  um  den  fehlen- 
den permanenien  Kapitalstock  zu  ersetzen.  Hierdurch  würde  die 
Bank  ans  einer  VermiuUrin  der  g€g€n$eitigmi  Aushübe  der  ver- 
schiedenen  Wirthsdiaftszweige  zu  einer  Hiüm  neähaberm  ge- 
wisser Industrienntemehmungen  sich  umgestalten,  und  die  Industriellen 
würden,  statt  mit  baarera  Krlös  neue  Vorräthe  zur  Verarbeitung 
zu  kaufen,  sich  permanent  so  einrichten,  dass  sie  geborgte  Vor- 
räthe verarbeiten,  mit  dem  Erlös  die  Schulden  bezahlen  und  zur 
Fortsetzung  ihrer  Thätigkeit  wieder  Yorrftthe  auf  Borg  nehmen 
mOssten.  Die  Yennittelung  bildete  der  Wedisel,  mit  welebem  ge- 
kauft wird,  um,  nachdem  mit  dm  ErlOse  die  Weohselschold  ge- 
tilgt ist,  wieder,  abgesehen  Ton  dem  etwa  gewonnenen  üeberscbusse, 
vis-ä-vis  de  rien  zu  stehen  und  zur  Fortsetzung  der  Produktion 
borgen  zu  müssen.  Um  diese  Operationsweise  zu  ermöglichen,  soll 
die  Bank  jene  Wechsel  gegen  Noten  vertauschen  und  so  mittelst 
ihres  Notenumläufe  und  ihrer  Wechselbestände  in  die  Lage  kommen, 
als  sei  sie  mit  einem  gleichen  Kapital  bei  den  Industriellen  als 
itäle  Thmlhabmn  ihres  Geschäfts  dngetreten. 

I)ie>c  Theorie  geht  von  der  richtigen  aber  nicht  erschöpfen- 
den Anschauung  aus,  dass  der  Wechsel  ein  vom  Verkehr  geschaflfenes 
Umsatzmittcl  ist,  dass  aber  die  Banknote  ein  brauchbareres  Umsatz- 
mittel ist,  welches  durch  die  DiskontiruDg  im  Verkehr  an  die  Stelle 
des  Wechsels  tritt  und  Beschäftigung  in  der  Kette  von  ümsitaen 
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findet,  deren  erstes  Glied  dem  Diskollto^vech?el  seine  Entstehung 
gab  *).  Dieselbe  verfolgt  aber  diese  Anschauung  nicht  weiter  und 
vergisst  einige  wesentlichen  Unterschiede  zwischen  dem  Wechsel 
und  der  Banknote  in  ihrer  Funktion  als  UmaatzmitteL 

Wenn  wir  jene  Anschaunng  zunftchst  weiter  verfolgen,  so 
finden  wir  Folgendes.  Die  ^Kette  Ton  Umsätzen**,  die  sich  in  sich 
zusammenschliesst,  Iftoft  Ton  jedem  Gliede  aus  betrachtet  nach 
zwei  Richtungen,  vorwärts  und  rückwärts,  links  und  rechts.  Das 
Glied,  welches  dem  Diiikontowechsel  seine  Entstehung  gab,  hatte 
einen  K&ii^er,  an  den  sich  die  weiteren  Ringe  der  einen  Richtung 
(wir  wollen  sie  rechts  nennen),  nnd  einen  Verhän^er^  an  den  sieh 
die  weiteren  Binge  der  andern  Richtung  {Unka)  ansehliessen.  Der 
Verkäufer  hat  gegen  Accept  yerkauit,  weil  er  gegen  baar  etwas 
wohlfeiler  hätte  verkaufen  müssen  oder  erst  etwas  später  hätte 
verkaufen  können,  oder  auch  Beides.  Er  muss  seinen  durch  den 
Verkauf  gelichteten  Yorrath  wieder  ergänzen,  also  kaufen.  Er 
könnte  dies  mittelst  des  Accepts,  er  yoUzieht  es  bequemer  mittekt 
der  Noten,  welche  er  durch  Diskontirung  gegen  seinen  Wechsel 
von  der  Bank  eintauscht  Die  Noten  laufen  also  links  herum, 
und  finden  Beschäftiprung,  weil  sich  an  den  neuen  Kauf  immer 
wieder  die  Nothwendigkeit  eines  ferneren  Kaufs  {inschliesst.  ^1/5 
Quütung  über  eine  Leisfung  und  (von  der  Bank)  garantirte 
Anweisung  auf  entsprechende  GegenleUtung^  vom  Markte  naeh 
freier  WM  m  begiehen,  werden  so  die  Noten  ein  wahres  ütMcaz" 
mittd.  Die  Kette  erhfilt  ihren  Abschlnss,  wenn  der  ursinrangliche 
Käufer  von  rechts  her  durch  Verkauf  der  auf  Kredit  gekauften 
Vorriithe  Noten  empfangt  und  diese  an  die  Bank  heimzahlt,  um 
den  <liskoDtii1:en  Wechsel  einzulösen.  Aber  hiermit  i^t  die  Sache 
nicht  zu  Ende.  Die  Bank  will  die  heimgekehrte  Note  wieder  aus- 
geben, und  jener  Kaufer  hat  jetzt  den  ErlOs  aus  dem  Wieder- 
verkauf benutzt,  um  seine  Wechsel  einzulösen,  er  will  weiter  pro- 
dnziren,  ohne  Kanfinittel  zu  haben,  er  ist  also  in  der  Lage,  neuen 
Vorraths  zu  bedürfen  und  nicht  die  Mittel  des  Ankaufs  zu  be- 
sitzen. Er  hat  das  Bedürfniss  mit  einem  neucu  Accepte  zu  kaufen, 

*)  Vergl.  oben  den  Aufsatz  «fiber  papierene  UmsaUmitter'. 
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und  es  gelingt  ihm  dies  leicht,  weil  die  Bank  das  Bedttrfiuss  hat, 
einen  neuen  Accept  zu  di&kontiren.  In  der  Nator  der  Noten- 
ausgabe liegt  kein  Element,  welches  den  Bankkredit  auf  der  Stnfe 

des  Kredits  fiir  vorüherijeliende  Aushülfe  zurückliielto,  es  lieirt 
darin  vielmehr,  sohnld  und  so  lauge  die  Noten  gern  genommen 
werden,  der  Antrieb y  den  von  der  Bank  geicnhrtm  Diskonto- 
kredit in  Wahrheit  zu  einer  stiUen  Theilhaberecha/t  zu  machen. 

Wo  steckt  denn  nnn  aber  der  wirthschaftliche  Nutzen  dieses 
Vorganges?  Möglich,  dass  jener  erste  Umsatz  etwas  dadorch  Ter- 
frttht  wurde,  dass  er  durch  Kredit,  statt  gegen  Baar,  Temiittelt 
wurde.  Ahor  dass  el)Ou<o  die  ganze  Folgereihe  der  nun  auf  den 
Kredit  gehauten  Umsätze,  d.  h.  der  ganze  von  dem  mittelst  des 
Kredits  geluiuftcu  Kapital  in  seinen  Umwandlungen  gcnülntc  Pro- 
duktionsprozess  bis  in  alle  Ewigkeit  verfrüht  werde,  ist  ein  Ding 
der  Unmöglichkeit,  weil  in  allen  Ketten  von  Umsätzen,  bei  welchem 
Ende  man  sie  auch  anfasst,  bald  ein  oder  mehrere  Glieder  kommen, 
welehe  von  der  .Jahreszeit  der  Emto  und  Aussaat  ahhängig  sind, 
al-o  nicht  voraiiL'e-chubcn  werden  können.  Das>  der  Käufer  auf 
Kredit  das  Kapital  besser  bewirthscbaftet  und  rascher  gemehrt  hat, 
als  es  der  sonst  an  seiner  Stelle  eingetretene  K&nfer  gegen  Baar 
gethan  haben  würde,  Iftsst  sich  auch  nicht  annehmen,  geschweige 
denn  nachweisen.  Dass  ein  ganzer  Theil  des  wirthschaftlicben 
Prozesses  sich  anf  Borg,  statt  auf  Kasse  bant,  ist  an  sich  nichts 
weniger,  als  ein  Vortheil.  Wo  also  in  aller  Welt  ist  der  Nutzen 
dicbes  Vorgan<jes  zu  linden  V 

Man  könnte  sagen,  es  sei  nur  die  Vervoilständi'jung  des 
Nutzens,  den  der  Diskontowechsel  stiftet,  an  dessen  Stelle  die 
Banknoten  getreten  sind.  In  dieser  Richtnng  liegt  allerdings  die 
Bedeutung  des  Vorganges,  aber  durch  die  Dazwischenktmft  der 
Noten  tritt  nicht  eine  Vervollständigung,  sondern  eine  Acnderung 
ein.  Gesetzt,  die  Umwechslung  gegen  Noten  hätte  nicht  statt- 
gefunden: so  würde  der  Verkiiufer,  welcher  den  Wechsel  besitzt, 
wenn  er  wieder  kaufen  wollte,  entweder  den  Wechsel  gegen  Baar- 
geld  diskontiren  lassen,  oder  er  würde  den  Wechsel  seihet  als 
Umsatzmittel  benutzen,  also  ihn  weiter  giriren.  Im  crsteren  Falle, 
dem  der  Diskontirung  gegen  Baar,  würde  irgend  ein  Besitzer  i« 
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Ge-talt  von  Silber  oder  GuKl  disponiblen  Kai)it;.  für  don  Ver- 
käufer in  da-  Kredit 'it'-cluift  eintreten,  und  e^  tände  in  der  That 
der  Vorg.iQg  statt,  welcher  Auf^'abe  der  I)iskonto])anken  ist,  eine 
UeberfabniDg  vorübergehend  unbeschäftigten  Kapitals  zur  produk- 
tiTen  Verwendung,  eine  gegenseitige  AnshQlfe  der  verschiedenen 
Wirthschaftszweige  mit  dem  jeweilig  disponiblen  Kapital.  Der 
Käufer,  welcher  auf  dem  Wechsel  als  Acceptant  tignrirt,  würde  mit 
weniger  Zuversicht,  als  der  notonnusgebenden  Bank  c'egenidier,  darauf 
recimeu  können,  dass  nach  Abwicklung  dieses  Gc^^clläfts  sein  neuer 
Accept  wieder  überschüssiges  Kapital  Hude,  um  sich  in  Geld  um- 
zusetzen. Er  würde  also  nur  dann  Waaren  gegen  Accept  kaufen, 
wenn  er  nach  Abwicklung  dieses  Geschäfts  in  der  Lage  wäre,  auf 
weiteren  Kredit  zu  verzichten.  Die  Bank  dagegen,  welche  den 
Wechsel  in  Noten  umsetzt,  piebt  nicht  Kapital,  welches  anderweitig 
disponibel  ist,  sie  kreuzt  vielmehr  Anweisungen  auf  die  vorhandenen 
Marktvorrat  he,  welche  Anweisungen  ihrerseits  durch  das  Versprechen 
der  Baareiniösnng  garantirt  sind,  und  welche,  wenn  sie  beim  kommen, 
immer  wieder  durch  Kreditertheilung  an  dieselben  Personen  in 
Umlauf  gebracht  werden  können,  so  lange  das  Publikum  sie  nimmt 
und  nicht  rasch  zurückschickt 

Tm  andern  Falle  aber,  wenn  der  Inluibt  r  des  Wechsels  den- 
selben undiskontirt  weit(>r  girirte,  würde  dicker  allerdings  an  Stelle 
der  Noten  als  T'rn-atzmittcl  dienen.  Jedoch  bestände  der  wesent- 
liche Unterschied,  dass  dieses  Umsatzmittel  nicht  zugleich  für  den 
Inhaber  die  Eigenschaft  der  K<M8e  hätte,  welche  zinsloe  liegt, 
wenn  mit  derselben  nicht  gekauft  wird.  Der  Wechsel  wächst  an 
Werth  um  den  Zwi-chenzins,  wenn  er  im  Portefeuille  liefen  bleibt, 
er  bildet  für  den  Inliaber  eine  Foi-jn  der  zinsbaren  Anletjnnp 
disponiblen  Kapitals,  nicht  einen  Antrieb  zum  Kaufen.  Derselbe 
benutzt  ihn  zum  Kaufen,  wenn  er  seines  Geschäfts  wegen  der  Vor- 
räthe  bedarf,  nicht,  weil  er  Zinsenverluste  vermeiden  will. 
Und  aus  diesem  Grunde  hat  jede  neue  Inzahlungnahme  des 
Wechsels,  ftir  den  Nehmer  die  Natur  leiner  verzinslichen  Kredit- 
ortheilung welche  disponibles  Kapital  dem  l'edarf  zuführt,  wiih- 
rend,  sobald  die  Note  an  die  Stelle  de>  Wech-els  getreten  ist, 
ide  Folgereihe  der  Inhaber  der  Noten  in  Rücksicht  auf  ihren 
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eigenen  Haushalt  in  den  Noten  nicht  Kredit,  sondern  Ka%9€ 
umsetzt. 

Die  Kreining  von  Wechseln  ist  al<:o  Kreimng  Ton  ürasatz- 

mitteln,  welche  zugleich  eine  zinstragende  Knpitalnnla^e  1  i]»leii. 
Pie  A('/^//(7?/.NV/r//'^'  dagegen  i>t  walire  Schöpfung  von  Kasse^  sie 
bildet  eine  Vermehrung  des  in  den  Kassen  des  Kreises  von 
Wiiibscbaftcn,  innerhalb  dessen  die  Noten  nmlaofen,  bet^ndlicfaeo 
Kassenvorratha,  und  es  wird  nicht  an  Stelle  der  auf  der  einen 
Seite  binzntretenden  Kasse  auf  der  andern  Seite  Kasse  Angezogen. 
Bliebe  es  also  bei  diesem  Znstande,  so  wArde  dieser  Kreis  Ton 
Wirthschaften  mit  einem  Zinsvcrhiste  belegt  sein,  welchem  der  dem 
Baaninilauf  h'nzugetretene  Notenumlauf  als  Kapital  entspräche. 
Jeder  Einzelne  in  diesem  Kreise,  in  dessen  Kusse  sich  von  diesem 
Zuschnss  befindet,  wird  jedoch,  nm  ZinsverluKi  zu  Termeiden,  den- 
selben abznstoBsen  Sachen,  d.  h.  kaufen  oder  Andern  gegen  Zins 
darleihen  wollen,  damit  diese  kaufen.  Es  ist  also  eine  Steigerung 
der  Nachfrage  am  Markt,  ohne  dass  mehr  Vorräthc  auf  dem  Markte 
sind.  Es  mU'^sen  also  die  Umsatzmittel,  welche  diese  Nachfrage 
bilden,  im  Preise  sinken,  die  Waarenpreise,  in  diesen  Umsatzmittela 
ausgedruckt,  steigen,  bis  «sicli  das  Gleichgewicht  dadurch  herstellt, 
dass  nach  Atuaerhalb  der  den  Noten  enUpreehende  Betraff  an 
EdelmetaJlm  abeträmt,  und  dafilr  Waaren  oder  Schnldpapiere 
hereinkonmien.  Hier  erst  kommt  der  Yortbeil  zu  Tage,  den  der 
in  Rede  stehende  Wirthschaftskreis  von  der  Notenausgabe  aldcitf  t. 
Dadurch,  dass  Metallgeld  durch  Papiergeld  ersetzt  wurde,  wird  er 
in  den  Stand  gesetzt,  MetaUgdd  abzugeben  und  praduktio  an" 
zulegen. 

Nun  ist  es  aber  klar,  dass  die  Abgabe  von  MetaUgeld  immer 
nur  eine  Abgabe  auf  Widerruf  ist,  genau,  wie  der  Kredit,  den 

die  Noten  geuiessen,  nur  ein  Kredit  auf  Widerruf  ist. 

r)ie  Notenausgabe  hat  also  unter  diesen  Voraussetzungen 
zur  Folge: 

1)  das  in  gleichem  Umfange  mit  dem  Notenumlauf  Wirthschafter 
anf  Borg  an  die  Stelle  von  ^Hrthschaftem  gegen  Baar  ge- 
treten Find, 

2)  dass  das  so  auf  Borg  gegebene  Kapital  von  Ausserhalb  durch 
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Abgabe  von  Edelmetallen,  also  ebenüalls  auf  Borg,  beschafft 
worden  ist 

In  dem  Momente  wo  dieser  Borg  unter  Nr.  2  in  Folge  irgend 
welchen  Bedarfs  nach  den  aus  dem  Kreise  von  Wirthschaften  aus- 
gestossenen  iMlelinetnllon  aufhört,  muss  auch  jener  gcwohnheits- 
mässige  Borg  al »gewickelt  werden,  der  den  an  Stelle  des  Silbers 
oder  Goldes  getretenen  Notenamlauf  unterhielt.  Die  auf  permanenten 
Kredit,  auf  die  stille  Theilhabersehaft  der  Bank  gegrOndeten  Ge- 
schäfte mOssen  aufhören.  Diese  Operation  ist  Jedesmal  eine 
schmerzhafte;  sie  beginnt  mit  einer  7%eurun^  des  Kredits,  welche 
zur  AbwicklunG:  der  niindestvortlicilliattcn  auf  Kredit  begründeten 
Geschäfte  zwingt.  Tritt  die  Notliweudigkeit  solcher  Abwickelung 
in  gros'^em  Umfanga  ein,  so  sind  Bankrotte  unvermeidlich,  deren 
Anhftufnng  und  Yerzweigong  zu  einem  zeitweisen  Aufhören  der 
Thätigkeit  des  Kredits  und  damit  zu  einer  Erise  führen  kami. 

Wir  haben  hierbei  angenommen,  dass  Alles  regelrecht,  wie 
die  Notentheorie  es  voraussetzt,  zuging.  Nun  kann  aber  eine 
Unregelmässigkeit  eintreten,  welche  die  im  vorigen  Fall  in  der  Ferne 
drohende  Gefahr  zu  einer  unmittelbar  heranrückenden  macht  Jener 
ursprOnglicbe  Yorrathskäufer,  dessen  Aocept  zu  der  von  uns  be- 
trachteten Diskontimng  Veranlassung  gab,  verhcsufe  ummUtdbar 
an  demselben  oder  an  dem  folgenden  Tage  dmMlhen  Vorraih 
wieder  auf  Kredit,  ziehe  einen  Wechsel  auf  seineu  K:iufer  und 
lasse  den  Wechsel  von  der  Bank  in  Noten  umsetzen.  Dann  hat 
er  keinen  dem  Werthe  dieses  Notenbetrages  entsprechenden  Dienst 
geleistet,  er  hat  nur  einen  anderen  Schuldner  fttr  sich  eintreten 
lassen  und  seine  einzige  Leistung  aus  diesem  YerhSltnisse  besteht 
darin,  dass  er  fthr  denselben  aufkommen  muss,  wfihrend,  wenn  der 
ursprüngliche  Verkäufer  ilirekt  an  den  zweiten  Käufer  verkauft 
hätte,  diese  ßiirgschaft  des  Mittelsmanns  fehlen  würde.  Diese 
Verstärkung  des  Zahlungsversprechcns  hat  höchstens  den  Werth 
einer  Provision  und  wird  bezahlt  entweder  durch  die  Preisdifferenz, 
welche  er  gewonnen,  oder  dadurch,  dass  er  einen  Verlust  am 
Preise  Termieden  hat  Die  Noten  also,  wekshe  er  nun  gegen  den 
diskontirten  Wechsel  empfängt  und  in  Zirkulation  setzt,  sind  nicht 
Quittmiq  über  ot  leistete  Dienste,  sondern  vollkommen  willkürlich 
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geschaffene  Ainvei'^ungen  auf  Dienste  re=^p.  Marktvorräthe  nach 
seiner  Wahl.  Sie  sind  keine  wahren  Urasatzmittel,  sondern  Fal- 
sifikate. Der  Umlauf^  den  sie  nach  links  beginnen,  leidet  Ton 
▼orn  herein  an  einem  Fehler,  der  sie  als  dne  willkarlich  geschaffene 
and  darum  gemeingefilhrliche  Nachfirage  charakterisirt,  ivdcher 
gegenüber  ein  auf  den  Markt  gebrachtes  Angebot  nicht  vorhanden 
ist.  Die  Bank  hat,  ohne  es  zu  wissen,  einer  Wechselreiterei  die 
Hand  geliehen.  Der  neue  Käufer  kann  dieselbe  Operation  vor- 
nehmen nnd  so  fort  —  und  jedes  Glied  der  nach  rechts  weiter- 
gehenden Kette  bringt  gefiüscfate  Umsatzmittel  in  den  Verkehr, 
welche^  snmmirt,  an  Kachfrage  das  Vielfiiche  des  in  dieser  Kette 
in  Umlauf  befindlichen  Waarenvorrathes  ausmachen. 

Diese  Gefaiir  ist  indess  nicht  ganz  so  gross,  wie  sie  aussieht. 
Wird  die  Waare  durch  jeden  Umsatz  in  eine  andere  WirtkscIutf'tS'' 
«pAöre  gebracht,  irie  vom  Grosshändler  an  den  Fabrikanten,  von 
dem  Fabrikanten  an  den  Grosshändler,  von  dem  Grosshftndler  an 
den  Kleinhändler,  so  hat  einerseits  die  Zahl  von  ümsfttsen,  welche 
einen  diskontoföhigen  Wechsel  erzeugen  können,  eine  sehr  enge 
Grenze,  denn  beim  Accept  des  Kleinhändlers  hört  die  Sache  sicher 
auf;  Wechsel  des  Kleinhändlers,  auf  Konsumenten  gezogen,  wird 
keine  Bank  diskontiren.  Andererseits  ist  es  unmöglich,  dass  der 
Uebergang  von  Einem  zum  Andern  so  rasch  stattfinde,  wie  es 
oben  Toransgesetst  werden  mnsste,  nm  zu  dem  Resultate  zu  kommen, 
dass  ans  den  yerschiedenen  Diskontirongen  das  YieUhebe  des  nur 
einmal  vorhandenen  Werthes  in  Noten  neben  einander  zirkullre. 
Blei}>t  die  Waare  aber  in  derselben  \Virth.<irhaftssphäre  also  bei 
den  verschiedenen  Grosshändlern  resp.  Spekulanten  desselben 
Marktes,  dann  freilich  hat  die  ganze  Reihenfolge  von  Diskontimngen 
nnr  den  Zweck,  nnrerkanfken  Yomth  am  Markte  za  speichern 
nnd  die  Zahlungsmittel,  welche  durch  Abstossung  von  Yorrftthen 
in  den  Verbrauch  beschafft  werden  sollten,  willkürlich  (Jurch  die 
Bank  fabriziren  und  als  künstliche  Nachfrage  zur  Aufrechterhaltun? 
künstlicher  Preise  in  Verkehr  setzen  zu  lassen.  Die  vielfache 
IMskontimng  der  ans  spekulativen  nnd  den  Markt  nicht  entiaskenden 
Umsätzen  hervoigegangenen  Wechsel  hat  die  Bedeutung  und  lIHrkung 
mehrfiMiher  Beleihung  desselben  Vorraths  im  Wege  des  Lombard 
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gesch&fts,  fbhrt  einer  sich  mit  Yorräthen  ttberlaetenden  Spekulation 
auf  Gefifthr  der  Bank  Geldmittel  zu  und  legt  den  Grund  zu  einer 
Krisis,  welche  neben  jenem  Gescliflftszweige  jeden&Us  die  Bank, 

welche  ihm  illegitime  Mittel  gewährt,  in  ihre  Strudel  reisst. 
Würden  solche  Wechsel  stets  von  einem  Händler  derselben  Branche 
auf  den  andern  gezogen,  so  wäre  es  für  die  Bank  ein  Leichtes, 
die  Gefiahr  zu  eriLennen  und  im  Keime  zu  ersticken.  Wo  man 
aber  gewohnt  ist,  sich  dadurch  Geld  zu  schaffen,  dass  man  auf 
seinen  ^Banquier**  zieht  und  bis  zum  Ver&U  des  Accepts  ftr 
Deckung  sorgt,  wo  also  auch  das  Geschäft,  welches  die  Basis  eines 
legitimen  Wechsels  abgeben  könnte,  formell  Reitwechsel  gebiert,  so 
dass  legitimer  und  Keitcrkredit  nicht  mehr  zu  unterscheiden  sind, 
da  freilich  wird  es  den  Banken  schwerer,  das  Uebel  zu  erkennen 
und  zu  ersticken,  aber  es  ist  ihre  Schuld,  wenn  sie  unklare  Formen 
des  Weehselkredits  unterstatzen.  Man  sage  nicht,  dass  die  Kon- 
kurrenz sie  treibe,  jede  Wechsdform  zu  respektiren.  Da  Bank- 
kapftal  nicht  festgelegtes  Kapital  ist,  so  hat  es  jeden  Augenblick 
die  Wahl,  sich,  statt  in  schlechten  Wechseln,  durch  Austritt  aus 
dem  Bankgeschäft,  in  guten  Geschäften  anzulegen.  Die  Konkurrenz 
würde  also  eher  das  dem  Bankgeschäfte  gewidmete  Kapital 
Tennindem,  als  die  Yeraalagnng  desselben  in  schlechten  Krediten 
Teranlassen. 

Von  der  strengen  Prüfung  kann  also  die  Bank  durch  die 
Konkurrenz  nicht  abgebracht  werden.  Bei  dieser  Prüfung  ist  die 
Frage  „ist  der  Marin  gut?"  eine  solche,  die  allerdings  nie  ver- 
nachlässigt werden  darf;  in  erster  Linie  und  entscheidend  ist  aber 
die  Frage  zu  stellen:  „ist  der  Wechsel  gut?**  d.  h.  beruht  er  auf 
einem  gesunden  Geschäfte?  Gesunde  Wechsel  bringen  die  Banken 
nicht  in  Verlegenheit,  auch  wenn  die  Unterschriften  nur  massiges 
Vermögen  reprä^entiren,  ungesunde  Wechsel  führen  Verlegenheiten 
und  Sciiäden  an  irgend  welcher  Stelle  herbei,  auch  wenn  sie  die 
yennflgendsten  Unterschriften  tragen;  sie  machen  das  Geschäft  im 
Ganzen,  die  Xdijie  des  Marktee  unsicher.  — 

Wir  haben  nachgewiesen,  dass  die  „Kreditwirthschaft"',  wie 
man  sie  sich  im  Wege  der  Wechseldiskontirung  mittelst  Noten 
denkt,  daliin  fuhren  würde,  einerseits  einen  gewohnheitsmässigen 
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Borg,  und  damit  eine  stille  Theilbabcrschaft  der  Baukea  aa  den 
*  aof  das  Borgsystem  geschobenen  Gewerbsunteniehmiingen  n  er- 
zengen, andererseits  die  Mittel  zn  diesem  Kredit  dadurch  sn  ge- 
winnen, dass  an  die  Stelle  des  Metalles  im  ümlanf  Papier  tritt 

und  dass  der  betrofTendc  Wirthscbaftskreis  durch  Abgabe  des 
disi)üuibcl  gCNVordeucn  ^Metallgeldes  an  uiulcre  Wirth^cbalibkiciie, 
wofür  diese  anderes  Kapital  geben,  gewissermasseu  eine  Anleihe 
macht,  vielleicht  theilweise  auf  ewig,  wahrscheinlich  aber,  und  jeden- 
falls grossentheüB  nur  anf  Zeit 

In  der  That  aber  soll  die  Kreditwirtbschaft  keine  Bedentnng 
haben,  als  die,  dass  darch  den  Kredit  die  jeweilig  disponiblen 
Kapitalien  aus  den  einen  Wirtb>cliafiszweigen  dem  jeweiligen 
Kapitalbedürfniss  in  den  anderen  Wirthschaftszweigen  abwecijselnd 
hinüber  vnd  herüber  zugeführt  werden,  so  dass  stets  das  gesammte 
Kapital  der  Wirthschaftsgemeinde  in  produktiver  Bescbftfliguiig 
befindet,  femer  die,  dass  durch  die  freie  Bewegung  des  Dailehns- 
Preises  das  Kapital  jedesmal  dahin  geführt  wird,  wo  es  die  pro< 
duktivste  Verwendung  tindct.  Jede,  Verwendung  der  bankmüssigcn 
Kreditformen  zu  einem  Kreditverhältniss,  welches  nicht  eine  vorii her- 
gehende Aushälfe,  sondern  eine  permanente  stille  Theilhaberschaft 
konstituurt,  ist  ungesund. 

Die  Notenemission  gehört  allerduigs  auch  zu  den  Formen,  in 
welchen  Kredit  genommen  wird.  Allein  sie  fUf^  nidit  den  vor- 
handenen Mitteln  neue  hinzu,  sie  bewirkt  vielmehr,  dass  die  ihrem 
Betrage  entsprechende  Summe  von  Edelmetallen  beschäftigungslos 
wird  und  aus  dem  Bereich  des  NotcnnmlauCs  abfiiesst,  um  Kapital 
in  anderen  Formen  oder  auch  Schuldscheine  zu  kaufen.  Sie  be- 
wirkt alsoy  dass  die  nothwendigen  Umsätze  mit  einer  geriogeren 
Summe  von  Edelmetallen  bewerkstelligt  werden  ktanen,  dass,  not 
andern  Worten,  der  vorhandene  Vorrath  von  Edelmetallen  in  Bezug 
auf  das  Umsatzbedürfniss  leistungsfiihiger  wird.  Das  ist  ein  volk- 
wirthschaftlich  vollkommen  legitimer  Vorgang;  denn  er  macht  das 
vorhandene  Kapital  leistungsfithiger.  Aber  er  ist  mir  Mcwmt  legitim, 
als  er  nicht  die  Leistnngsfllbigkeit  des  vorhandenen  Eddnetall- 
vomths  nach  anderer  Seite  aufhebt  Der  voihandene  Vorrath 
von  Metallgeld  hat  nicht  uur  die  Aufgabe,  die  Uuibätze  innerhalb 
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derselben  WirthscUaftsgemeinde  zu  bewerkstelligeo,  sondern  auch 
die  weitere,  die  Mittel  zu  geben  zn  den  von  Zeit  zu  Zeit  noth- 
wendigen  Ausgleichungen  in  dem  Tanschverkehr  zwischen  ver- 

schtedenen  Wirthscliaftsgemeinden.  Diese  Aufgabe  verniag  die 
Note  niclit  zu  erfüllen.  SobaM  also  die  vcinichrte  Notenemission 
so  viel  Metall  aii'^  dorn  13ereichc  des  Notenumlaufs  abfliesseu  lässt, 
das8  der  zurückbleibende  Rest  nicht  mehr  genügt,  um  neben  der 
Befiriedignng  des  für  den  inneren  Verkehr  noch  immer  vorhandenen 
Metallbedarf  auch  mit  Leichtigkeit  die  Ausgleichungen  mit  den 
jenseits  der  Grenze  des  Notenbereiehs  liegenden  Wirthschafts- 
lueisen  zu  bewirken,  entsteht  eine  Reaktion:  Metall  gewinnt  ein 
Aufgeld,  und  von  diesem  Augenblicke  an  können  auch  die  Noten 
nicht  mehr  die  Umsätze  im  Innern  besorgen,  sie  büssen  an  Kredit 
ein,  suchen  sich  bei  der  Bank  gegen  Metall  umzusetzen,  und  damit 
ist  die  Gefehr  eines  Bankbmchs  und  einer  allgemeinen  vcrhältniss- 
mftsMgen  Entwerthung  der  Vorräthe,  mit  welchen  man  nun  das 
Edelmetall  von  Ausserlialh  wicdeiknufon  muss,  gegeben.  IUe  Ge- 
fahr, dass  die  Notenemission  diese  Cirenze  überschreite,  uird  da- 
durch lierbeigetührt,  dass  die  Bank,  auf  «lie  Unersättlichkeit  des 
Notenbedarfe  sich  verlassend,  den  Kapitalbedarf,  der  an  sie  heran- 
tritt, statt  mit  dem  disponiblen  Kapital,  das  ihr  zufliesst,  —  mit 
Noten  befriedigen  will.  Die  Frage,  wo  die  Kräfte  lieneu,  welche 
die  notena  tsic'.H  n  len  Banken  verhindern,  in  dem  Umt";Mi'ic  ihrer 
Nut-cneiui-sion  die  (Irenze  zu  übor-clirciten,  iiinter  welcher  die 
gefahrbringende  Beeinträchtigung  des  Metall  Umlaufs  anfängt,  uud 
zugleich  in  ihrer  Kreditertheilung  es  zu  yermeiden,  dass  sie  aus 
Vermittlerinnen  gegenseitiger  vorobergehender  Kapitalaushülfe  zu 
stillen  Theilhaberinnen  bestimmter  Geschäfte  werden,  —  diese 
Trage  ist  die  eioentliche  Bankfragc  für  Wi-scnsehaft  und  Praxis. 
Iliro  beiden  Theile  stellen  in  einem  inneren  Zu^ammenhanL';  denn 
wenn  die  Kreditertheilung  nicht  den  bezeichneten  unbankmässigen 
Charakter  annimmt,  so  ist  es  fbr  die  Bank  leichter  und  fbr  das 
Publikum  minder  schmerzhaft,  den  Notenumlauf  durch  yermindertc 
Kreditertheilung  einzuschränken,  wenn  Symptome  dafür  auftreten, 
dass  der  Notenundauf  jeMie  (irenze  zu  überschreiten  bcLdnnt. 

l>io  Antwort,  welche  wir  bis  hierher  auf  diese  Frage  gefunden 
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haben,  ist  zuuucli^l  eine  iienatire.  In  dem  Linjange,  in  welchem 
der  Verkehr  sogenannte  GeschäfUujeclisel,  die  ausschliesslich  zur 
DiskontiruDg  geeignet  sind,  zu  produziren  vermag,  liegt  die  ge- 
suchte Sehranke  für  die  Banken  nieht.  Denn  es  können,  der 
MOgUebkeit  nach,  gerade  so  viele  Geschftftswechset  erzeugt  werden, 
wie  Tauschgeschäfte  gemacht  werden.  Läge  also  in  dieser  Möglich- 
keit ilio  (jicnze,  so  könnte  man  den  ganzen  Metallumlauf  dui-ch 
Noten  ersetzen.  Auf  der  andern  Seite  kann  eine  Bank,  die  keine 
Noten  ausgiebt,  ihre  wahre  Aufgabe  durch  Diskontirung  eben  so 
gut  erftUen,  wie  eine  Notenbank,  und  sie  mtiss  sich  eben  so,  wie 
diese,  hflten,  Wechsel  zu  diskontiren,  die  nicht  Geschtftswechsel 
sind.  Bei  dem  lehrreichen  Vergleiche  der  Art  und  Weise,  wie 
Notenbanken,  und  wie  blosse  Depasitenbanken  die  Aufgabe  des 
Bankgeschäfts  erfüllen,  wollen  wir  zunächst  verweilou. 

Die  eigentliche  Aufgabe  des  durch  die  Banken  vermittelten 
Kredits,  die  Befriedigung  zeitweiligen  Kapitaibedarfe  des  einen 
Wirthschaftszweiges  durch  die  zeitweilig  beschäftigungslosen  Kapital- 
bestände  des  anderen  Wirthschaftszweiges,  wird  nämlich  dadurch 
erfüllt,  da^s  die  Banken  die  zeitweilig  disponiblen  Kapitalien  als 
Depositen  aufnehmen,  und  mit  den  hier  lurch  gewonnenen  Mitteln 
die  zeitweiligen  KapitalbedUrfhisse  durch  Gew&hrung  kurzfristiger 
Darlehne  befriedigen.    Dabei  spielen  Noten  gar  keine  BoUe. 
Kapital  wird  disponibel  dadurch,  dass  Yorrftthe  verkauft  sind  und 
neue  Yorrftthe  nicht  wieder  gekauft  werden  wollen  oder  kOnsen. 
Di>puniMe   Kapitalien    sind  also   reaUsirte   Vorräthe.  VoiTäthe, 
welche  umgesetzt  sind  gegen  die  garantirten  Anweisungen  auf  den 
Marktvorrath,  welche  wir  „Geld''  nennen.    Der  Kapitalbedarf 
andererseits  tritt  auf  als  das  BedOrfiiiss  mehr  zu  kaufen,  als  wozu 
der  Kaufer  die  IGttel,  d.  h.  die  Yorrftthe  an  solchen  Anweisungen 
auf  den  Marktvorrath,  an  Geld,  besitzt   So  treten  also  Kapital- 
angebot und  Kapitalbedarf  in  der  Maske   \on  Geldangebut  und 
^    Geldbedarf  auf.    Vermittelt  also  die  Bank  die  Befriedigun'j  des 
»Geldbedarfs",  der  an  sie  herantritt  mit  dem  „Geldaugebot".  welches 
ihr  zuströmt,  so  erfüllt  sie  ihre  Angabe  als  Vermittlerin  der  Kredit- 
wurthschaft Befriedigt  sie  den  Geldbedarf  mit  ihrem  eignen  Kapital, 
so  erfüllt  sie  ebenfells  diese  Angabe,  denn  ihr  Kapital  hat  den 
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Zweck,  bald  dem  einen,  bald  dem  andern  ^Vilthscilaflbz\\eige  vor- 
übergehend zu  dienen.  Befiiedigt  sie  jenen  „Geldbedarf'  mit 
Noten,  so  Tennitteit  sie  nicht  gegenseitige  Aushülfe,  sondern  fbgt 
dem  vorhandenen  Vomthe  ioleher  Umsatzmittel,  welche  die  Fonn 
zinsloser  Kasse  haben,  einen  neuen  Jiinza,  und  yeranlasst  dadurdi 
den  Verkehrskreis,  innerLaib  dessen  ihre  Noten  angenonmien  werden, 
den  eiiUiirecheuden  Vorratli  an  EUolnn lallen  nach  Auswärts  ab- 
zustossen,  es  sei  denn,  dass  die  ttberächüssigen  Kassenvorröthe  der 
Bank  als  verzinsliche  Depositen  wieder  zuströmen,  die  sie  nicht 
weiter  zu  Kreditertheünngen  verwendet,  so  dass  die  von  ihr  au8> 
gegebenen  Noten  nur  antezipirte  Depositen  waren. 


Zum  Verstandni-s  dieser  verschiedenen  Wirkungen,  die  ein- 
treten, je  nachdem  der  als  Geldbedarf  maskirte  Kapitalbedarf  mit 
Noten  oder  mit  Depositen  befriedigt  wird,  ist  der  Vorgang,  ^vie 
er  sich  in  diesem  Sommer  und  Herbst  bei  der  I¥eussisehm  Bank 
vollzog,  so  lehrreich,  dass  wir  unsere  Beobachtungen  aber  denselben 
hier  in  Gestalt  einer  Episode  einsehalten  wollen. 

Die  preuösischc  Bank  arbeitet  bekanntlich  ausser  mit  dem 
eignen  Kai>itale  und  der  unbeschränkten  Notonomission  noch  mit 
den  ihr  gesetzlich  zugewiesenen  Depositen  (Mündelgeldern  und 
anderen  gerichtlichen  Depositen),  die  sie  verzinsen  muss.  Privat- 
depositen und  Girogelder  nimmt  sie  verhAltnissmässig  wenig  an, 
ja  es  ist  von  der  Bankverwaltung  öfters  ausgesprochen  worden, 
dass  ihr  verzinslichf  l'rivatdepo.-iteu  eigentlich  kbtig  seien.  Noch 
in  der  letzten  liankilcbatte  im  Abgeordnetenhause,  am  31.  März 
d.  J.,  rühmte  der  liaukprüsident,  Herr  v.  Dechend,  der  preussischen 
Bank  nach,  dass  sie  nicht,  wie  die  englische  Bank  mit  etwa  150 
HOL  Thhr.,  oder  die  französische  mit  60— -70  MilL  Thhr.  fremden 
Geldern  (Depositen)  wirthschafte,  sondern  dass  sie  an  Geldern, 
die  ihr  möglicher  Weise  abverlangt  werden  können,  an  Girogeldem, 
Depositengeldern  von  Privatpersonen  und  Guthaben  des  Staats 
überhaupt  nur  5  MiU.  Xlilr.  besitze.  Fünf  3Iillioncn  Thaier  bildeten 
also  damals  die  Summe,  welche  die  eigentliche  Natur  von  bank* 
mässigen  Depositen  an  sich  trug,  nftmlicfa  von  Kapitalien,  die  In 
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dem  t'ijicu  Bütriebc  vüriiltergehond  disponiliel  sind  und  durch  das 
Bankgeschäft  dem  vorübi  rgi-lienden  liCdarf  anderer  Betriebszweige 
zugeführt  werden:  alle  Übrigen  Mittel  der  Bank,  das  eigene  Kapita), 
die  zwangsweise  ihr  zugewiesenen  Depositen  und  die  Notenemission 
wurden  von  ihr  als  eigene  Mittel  betrachtet  und  verwaltet,  die  sie 
tiberall  da  verwendete,  wo  Geldbedarf  auftrat  Von  diesen  eigneu 
Mitteln  ist  bekamitlicli  die  ungedeckte  Notenemission  gc-etzlich 
unbeschränkt,  da  die  Bank  das  Dreifache  ihres  Baarvorratiiä  au 
Noten  in  Umlauf  setzen  darf,  und  ihr  in  der  Beschaffung  v(m 
Baanrorräthen  keine  Grenze  gesetzt  ist.  Daneben  ist  aber  den 
Noten  durch  die  gesetzliche  Bestimmnng,  doss  die  Noten  von  allen 
Staatskassen  gleich  dem  haaren  Gelde  in  Zahlung  genommen  werden 
raüjben,  ein  künstlieli  erweitertes  Umlauf  meldet  gegeben.  Endlich 
ist  durch  die  ünentwickellheit  des  Depositenverkehrs  der  Bank, 
femer  durch  die  Zentralisirung  des  Banloyesens  in  Preusscn  und 
die  Ausschliessung  ebenbürtiger  Bankkonkurrenz  die  GMegenh^ 
zur  Rttckkehr  der  Noten  zur  Bank  verringert  Diese  Yerhfiltnisse 
kamen  im  Abgeordnetenhause  im  vorigen  Winter  zur  Sprache,  als 
die  Bank  die  Ermächtigung  verlangte,  ihren  Wirkungskreis  auf  dn 
übrige  Dei;t-chlaud  auszudehuen.  Die  volk^.v.irth>eliaftliche  Oppo- 
äition  im  Abgeorduetenhause  sah  in  jenen  künstlich  geschaffenen 
Begttnstigungen  derUeberemission  Gefahren,  welche  dieBeschrfinkong 
des  ungedeckten  Notenundaufe  auf  ein  Maxirnnm,  gegenüber  der 
verlangten  ^  Vermehrung  der  Gelegenheit  zu  ungedeckter  Noten- 
emission, räthlieh.  in  der  staatlichen  darantio  der  Banknoten  ein 
Kcchtsverhiiltniss,  welches  eine  .-^ulehe  Besiliriiidvunti  nothwen-i:-: 
machte.  Das  Maximum  war  in  dem  Antrage  d«r  Abgeordueten 
Faucher,  Michaelis  und  von  Hennig  bekanntlich  auf  60  Mil- 
lionen, den  höchsten  Betrag  ungedeckter  Noten,  der  nach 
den  Monatsberichten  der  Bank  im  Umlauf  gewesen  war,  prS- 
huiiiiirt,  wobei  jedoch  zu  beachten,  dass  die  ZitTer  in  dcrani.:eu 
Auträ;:en  eine  Bestimmung  ist,  deren  Ameudiiuug  das  Prinzip 
nicht  bcriilirt. 

Zur  Bekämpfung  dieses  Vorschlages  b^erkte  der  Bank- 
prasident  Herr  v.  Deckend  unter  Anderem: 

„Die  Herren  beantragen,  dass  als  Maximum  festgehalten 
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wenlc  (U)  Mill.  ungedeckter  Noten.  Wir  liahen  -uleher  Fälle  schon 
mehrere  jzehiibt,  wo  wir  uns  nahe  an  der  Grenze  befanden.  Wir 
haben  z.  B.  im  Jahre  l  s(;.3  ult  Juni  75  MilL  Metall  gehabt,  126 
Mill.  Noten,  also  57  Mill.  ungedeckte  Differenz.  Im  Jahre  1864 
ist  die  Differenz  noch  grösser  gewesen;  wir  haben  da  einmal 
nämlich  im  Juni,  eine  Differenz  von  64  Mill.  Koten  gehabt,  näm- 
lich G7  Mill.  in  Metall  iuu\  131  in  NotVn  —  DitTcrenz:  G4.  Im 
Jahre  lS(j.3  lagen  die  Veriiältni.>^e  durcluni-  im  Uel»rigen  günstig, 
es  lag  nicht  entfernt  Ursache  vor,  bedenklich  zu  werden  wegen 
unseres  Baarvorraths.  Es  weiss  die  Bankverwaltung  und  jeder 
Praktiker,  dass  die  Anlage  in  Wechsel-  imd  Lombardgeschäften 
im  Laufe  eines  Jahres  und  bei  ganz  regulären  Verhältnissen  um 
viele  Millionen  steigt  und  lallt.  Wir  haben  im  Jahre  18G3  in 
wenigen  Monaten  eine  DilVeriiiz  von  26,6it').UU0  'J'hlr.  zwiselion 
der  höchsten  und  der  uiedrig-ten  Anlage  gehabt  und  in  einem 
Zeitraum  von  4  Wochen  vom  15.  Mai  bis  zur  letzten  Woche  des 
Jon!  y.  J.  eme  Differenz  von  17  Mill.  Thlr.  Die  Bankverwaltung 
weiss,  dass  der  Wollmarkt  regelmässig  kolossale  Bedürfnisse  mit 
sich  brinut.  und  ebenso  der  Schluss  des  Jahres.  Wir  würden 
damals  im  Jahre  IbGo  unveiautu  ortlich  gehandelt  haben,  nacii 
uuborer  Aubchauuag,  wie  nuch  der  des  ganzen  Handelsötandes  und 
der  Bankeigner,  wenn  wir  aus  dem  Grunde,  weil  wir  uns  möglicher- 
weise dieser  Differenz  nähern  oder  sie  überschreiten  könnten,  Mas.<^- 
regeln  (Redner  meint  Diskontoerhöhung  oder  Kreditoinschränkung) 
ergriffen  hätten,  die  dem  Lande  nur  schaden  könnten.  Wir  haben 
sie  nicht  ergriücn.  weil  jeder  Praktiker  —  freilich  nicht  jeder 
llieorctiker  —  vai.s-,  dass  diese  Mehrausgabe,  diese  Mchranlag?. 
das  Mchrbedürfni^s  von  Noten  ganz  vorübergehend  ist  und  in 
wenigen  Wochen  sich  wieder  ganz  ausgleicht  Das  hat  die  Er- 
fahrung gezeigt.  Wir  haben  den  Diskonto  nicht  erhöht,  wir  haben 
noch  viel  weniger  eine  Beschränkung  unserer  Darlehne  oder  Di«- 
kontirtmgcn  eintrelcn  la -en.  und  das  Land  hat  von  dickem  ganzen 
üuter-chiede  L!ar  nichts  gemer]\'t.*' 

Die  Bankverwaltiunj  betrachtet  aho  das  Bcdürfniss  nach 
Kapital,  welches  zur  Zeit  der  Wollmärkte  auftritt,  als  ^  Be- 
dflrfiai«s  nach  Noten,  und  die  Notenemission  als  einen  Fonds,  aus 
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welchem  dieses  Bedürfoiss  in  willkfirlicfaer  Höhe  befriedigt  werden 

kann,  ohne  da^>  das  Land  etwub  davon  merkt. 

Nach  unserer  Theorie  müsste  der  beisjdelswcise  zur  Zeit  der 
WoUmärktc  auftreteude  Kapitalbedarf  durch  Kapitalien  befriedigt 
werden,  welche  in  anderen  Geschäftszweigen  gleichzeitig  disponibel 
w&ren,  and  das  Bankgeschäft  mttsste  €är  diesen  Yoigaog  die  Ter- 
mittelnng  bilden,  theils  im'  Wege  der  Depositenannahme,  theils  im 
^Vcge  der  veränderten  Verwendung  des  eigenen  Ivapitals.  Eine 
Befriedigung  jenes  Kapitalbedarfs  durch  neukreirte  XoTun  würde 
einerseits  zur  Folge  haben,  dass  der  entsprechende  Betrag  von  Edel- 
metallen abflösse,  andererseits,  dass  die  erweiterte  ungedeckte  Noten- 
emissionsich zu  Stabiliren  suchte,  indem  gleichzeitig  Ton  dem  beatebenden 
Geschäft  ein  demBaarabfluss  entsprechender  Theil  aus  der  Wirthschaft 
gegen  Baar  in  die  \Virthschaft  auf  Borg  hinübergeschoben  wfirde. 

Messen  wir  nun  unsere  Theorie  und  die  Anschauung  des 
Praktikers  an  der  Erfahrung! 

£s  wird  hier  nothweudig,  etwas  weiter  auszuholen  und  eine 
Uebersicht  der  Geschäftsentwicklung  der  preusstschen  Bank  sdt  der 
Bankakte  Tom  7.  Mai  1856,  welche  bekanntlich  die  frühere  Be- 
schränkung der  Notenemission  auf  21  Hill.  Thhr.  aufhob,  voraus- 
zuschicken. 

Wir  denken,  die  gegenüberstehende  Tabelle  wird  eiu  ziemlich 
vollständiges  Bild  geben.    (S.  die  Tabelle  S.  347). 

Zur  Erläuterung  wollen  wir  vorausschicken,  dass  zu  den  «Be- 
triebsfonds" ausser  dem  Staatseinschuss  und  dem  Einschnss  der 
Bankanth^sinhaber,  welcher  letztere  sich  im  Laufe  des  Jahres 
1857  von  10  auf  15  (1867  auf  20)  Mill.  Thlr.  erhöhte,  der 
Reservefonds  und  die  jedesmaligen  Bestände  verzinslicher  Depositen 
Zähleu,  femer  dass  >vir  von  den  Etiektenbcständen  Ende  1857  den 
Betrag  weggelassen  haben,  welcher  f&r  noch  einzulösende  Kassen- 
anweisungen valedirte. 

Die  Gesanmitumsätze  der  Bank  betrugen  1855  ungefthr  das 
Dreissigfache,  1864  ungefähr  das  Sechsundvierzigfache  der  am 
j'  desniahgen  Jahrcsschluss  vorhandenen  Betriebsfonds.  Diese  ver- 
hältnissmässigc  Vergrösseruug  der  Umsätze  um  die  Hälfte  erscheint 
aber  höchst  unbedeutend,  wenn  man  berücksichtigt,  dass  im  Jahre 
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1855  dem  Betriebsfonds  ein  Notenumlauf  von  darchscbnitUicb 
19,0  MilL  Thlr.  hinsntrat,  1864  dagegen  ein  Notenumlauf  von 

HG, I  Mill.  Tlilr.  Wäliiciul  al>o  der  Notemiinlauf  sich  versechsfachte, 
haben  die  l  insiitzo  im  VcrlialtuibS  zu  den  Belriebskapitaiien  sich 
nur  um  k  vernielirt. 

Wenn  die  Leichtigkeit,  mit  der  die  Noten  im  Wege  der 
Zahlung  in  die  Kassen  der  Bank  zurückkehren  können,  einen  der 
Maassstabe  für  die  Sicherheit  des  Notenumläufe  bildet,  so  ist  der 
Notenumlauf  mit  der  Summe  der  jfthriicben  Kasseneingänge,  also 
der  Iliilfte  des  Umsatzes  zu  verj,'leii  ln'ii.    Freilich  wird  neben  dem 
Turliältiii—   des  Notenumlaufs  zu  dem  Kasseneingänge   auch  das 
Verhaliuiss  desselben   zum  Baarrorrathe  in  Betracht  kommen . 
Wir  können  diese  Verhältnisse  so  zerlegen,  dass  whr  den  Theil  der 
Noten,  der  in  dem  Baarbestande  seine  Deckung  findet,  als  in  seiner 
Einlösbarkeit  vollkommen  gesichert  ausser  Acht  lassen,  und  den 
Uel)ei'schuss  des  Notenumlaufs  über  den  Baarvorrath  als  den  Be- 
trag dfrjeni<4en  Nöten,  deren  gefahrlose  Umlauf-fahigkcit  lodiudich 
iu  der  MOgliclikeit  der  Rückkehr  zu  der  Kasse  der  Bank  im 
dei'  Zahlung  beruht,  mit  den  jährlichen  Kasseneingängen  in  Ter- 
gleichung  setzen. 

Um  die  Tabellen  nicht  unntttz  zu  vcrvielftltigen,  wollen  wir 
zugleich  ein  zweites  Yerhältniss  feststellen.  Als  bankmässiges 
Fundament  von  Noten  ohne  Baardeckung  können  wir  weder  die 
Eßektcn-  noch  die  Lomltardbe^ände  —  welche  letzteren  indirekt 
Eü'eklen-  oder  Waarenbestände  sind  — »  sondern  nur  die  Wechsel- 
bestände betrachten.  £s  kommt  also,  zur  Beurthcilung  des  Noten- 
umlaufs, darauf  an,  das  Yerhältniss  des  durch  die  BaarbestAnde 
nicht  gedeckten  Theiles  des  letzteren  zu  den  Wechselbestfinden 
festzustellen.  Wir  brauchen  kaum  zu  bemerken,  dass  wir  die  Be- 
stände an  Ka«;senanweisun;:cii ,  fremden  Banknoten  und  Giro- 
anweisungen nicht  zu  den  Baarhe-tänden  rechnen.  Wenn  dieselben 
theilv.eise  baarcs  Geld  repräseiitiren,  so  ist  dagegen  zu  berück- 
sichtigen, dass  wir  ihnen  gegenüber  auch  die  Giro-Passiva,  welche 
auch  eine  theilweise  Baardeckung  verlangen,  ganz  ausser  Bechnung 
gelassen  haben.  Nachdem  wir  dieses  vorausgeschickt,  wird  folgende 
Tabelle  vcrstüudlich  sein; 
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Jahr. 


Thlr. 


Hill.  Thlr. 


MiU.  Thlr. 


Thlr. 


1855 


542,9 


26,7 


1856 

38,5 

730.7 

1: 

59,4 

39,2 

1857 

47,6 

839,0 

L: 

29,3 

55,0 

1858 

33,1 

705.3 

1: 

31.5 

52.9 

2M 

1859 

29,0 

760,1 

1: 

34,1 

53,5 

240 

1860 

14,0 

687,8 

1: 

60,3 

44,5 

390 

1861 

699,8 

1: 

80,4 

42,1 

491 

1862 

18,4 

845,0 

1: 

43,1 

50,0 

255 

1863 

36,8 

940.G 

1: 

22,6 

64,0 

154 

1864 

43,5 

985,1 

1: 

19,5 

68,7 

1.S6 

Von  1855  ab  steigt,  in  Folge  der  Aufhebung  der  Beschränkung 
des  Notenumlaufs  auf  21  MilL,  die  Bedeutung  des  durch  den  Baar- 
bestand  nicht  gedeckten  Notenumlaufs  bis  zum  Jahr  der  Handels- 
Ivrisc  (1857),  nimmt  von  da  ab  gradatim  ab,  bis  1861  die  un- 
gedeckten Noten  nur  eine  ganz  unerhebliche  Verhältnisszahl  mehr 
einnehmen.  Von  da  ab  wächst  die  Bedeutung  des  ungedeckten 
Notenumlaufs  wieder  rasch,  und  erreicht  1864  ein  Verhältniss, 
welches  zwischen  dem  von  1856  und  1857  in  der  Mitte  steht. 
Das  Verhältniss  des  ungedeckten  Notenumlaufs  zu  den  Kassen- 
eingängen und  zu  den  Wechselbeständen  ist  noch  nie  so  ungünstig 
gewesen,  wie  1864,  selbst  nicht  im  Jahre  1857.  Es  hat  dies 
seinen  Grund  in  der  Steigerung  der  Effektenbestände  und  in  der 
Abnahme  des  Giroverkehrs. 

Die  vorstehende  Tabelle  zeigt  deutlich,  wie  der  Charakter 
des  Notenumlaufs  der  Preussischen  Bank  und  somit  des  ganzen 
Instituts  sich  seit  der  Bankakte  von  1856  geändert  hat.  1856 
und  1857  hatte  die  Bank  gewissermaassen  die  Flegeljahre  des 
neuen  Zustandes.  Von  der  durch  die  Aufhebung  der  Schranke  der 
Notenemission  gewonnenen  Spannkraft  machte  sie  mit  naiver 
Frische  Gebrauch,  „unterstützte  Handel  und  Gewerbe"  mit  ihrer 
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Notenpressc  in  der  ausgiebigsten  Wei:>c,  sorgte  nicht  einmal  für 
einen  grösseren  Baarvorrath  (den  sie  sogar  gegen  1855  Tennin- 
derte)  und  kam  denn  auch  bereits  im  Jahre  1857  auf  einen  nqge- 
deckten  Noteniunlanf  von  28^  MiH,  den  höchsten  im  Yerhiltniss 
zum  Baarvorrath,  den  sie  Oberhaopt  erreicht  hat 

Aber  die  Krisis  von  1857  bc\nes  ilir,  dass  es  auch  ausser 
den  Statuten  noch  be-liiiimte  Begrenzungen  der  Notenemission 
giebt,  die,  wenn  die  Bank  sie  überschreitet,  durch  Verluste  und 
Gefahren  sich  sehr  bemerkbar  machen.  Nach  der  Erisis  nahm  sie 
eine  vorsichtigere  Politik  an.  Sie  suchte  für  einen  groesen  Baar* 
Tomth  zu  sorgen.  Sie  folgte  nicht  dem  marktgängigen  Zinsfosse 
in  seiner  Abwärtsbewegung,  blieb  vielmehr  auf  der  Höhe  von 
4  pCt.,  obgleich  der  marktgängige  Satz  für  erste  Wechsel  unter 
3  i>Ct.  herabging.  In  Folge  dessen  schr&nkte  sich  ihr  Wechsel- 
bestand von  55  bis  42f  MüL  Thhr.  ein.  Da  aber,  in  Folge  der 
Süberwflhmng  nnd  der  komplizirten  Znsammensetzong  des  Qdd- 
nmlanfs  Sttddentschlands,  ein  betrftchtUeher  Notenbedarf  in  Deotsdi- 
land  besteht,  so  konnte  sich  der  Notenumlanf  der  Preussischen 
Bank  nicht  in  gleichem  Verhältniss  wie  ihr  Wechselgeschäft  ein- 
schränken. Statt  gegen  Wechsel  kaufte  das  Publikum  das  sehr 
beliebte  Zahlnngsmittel,  welches  die  Preossische  Bank  in  ihren 
Noten  bot,  gegen  baares  Silber,  wehdies  namentlich  ans  OesteiTeich 
reichlich  znstrOmte.  Bei  der  Bank  häuften  sich  in  Folge  dessen 
die  Baarbestände,  ond  der  Notennmlanf  gewann  Jibrlich  steigende 
Dimen«:ionen.  Da  aber  die  Wecliselgeschäfte  der  Bank  in  ent- 
gegengesetzter Richtung  sich  bewegten,  so  wurde  der  durch  Baar 
nicht  gedeckte  Theil  des  Notenumlaufs  immer  kleiner,  und 
schrumpfte  endlich  zu  so  geringen  Dimensionen  ein,  dass  man  ihn 
1861  als  kaum  noch  vorhanden  betrachten  und  den  Notenumlanf 
dahin  charakterisiren  konnte,  dass  er  zu  neun  Zehnteln  mchts  sei, 
als  Gcldmarken,  welche  die  bei  der  Bank  vorhandenen  MOnzen 
und  Barren  repräsentiren.  Je  mehr  sich  der  Baarvorrath  im  Ver- 
hältniss zum  Notenumlauf  steigerte,  um  so  mehr  stieg  die  Sicher* 
heit  und  Beliebtheit  der  Noten. 

Whr  ^uben  in  der  That,  die  Bank  hätte  dem  Publikum  und 
sich  selbst  den  grössten  Dienst  erwiesen,  wenn  sie  ihrem  Noten* 
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Umlauf  diesen  Charakter  vollster  Solidität  l)e\vahrt  hiitte.  Wenn 
in  Deutschland  eine  einzige  Bank  bestellt,  welche  Noten  gegen 
Baar  verkauft,  und  die  Ar  dieselben  haftenden  Baanrorrftthe  kon- 
servirt,  so  beseitigt  dieselbe  die  ans  den  Unbequemlichkeiten  der 
Silberwfthrong  hervorgehenden  Gefahren  fbr  die  Solidität  unserer 
Papierzirkulation.  Denn  der  durch  die  Sillierwiihrung  erzeugte 
klinstliche  Bedarf  nach  i)apiernen  rmsatzmitteln,  welclio  Zahlungeu 
und  Versendimgen  erleichtem,  droht  inuner  die  Noteuemission 
unserer  Banken  zum  Uebermaass  zu  reizen,  und  dass  gegen  solchen 
Reiz  statutarische  Bestimmungen  nicht  helfen,  dass  das  Kon- 
zessionswesen und  das  Monopol  ihn  nur  gefährlicher  macht,  ist 
bekannt. 

T)ie  Bank  hat  diesen  AVeg  nicht  eingeschlagen.  Die  Ma«;sc 
von  Baarvorräthen,  welche  sie  als  unbenutzte  Geschäftsniittel  zu 
betrachten  gewohnt  ist,  reizte  sie  zu  der  Betheiligung  an  der  Kon- 
version von  1862,  indem  sie  von  der  möglicherweise  daraus  her- 
vorgehenden Nothwendigkeit  einer  Uebemahme  bedeutender  Effekten- 
bestände keine  Gefahren  fürchtete.  Diese  Möglichkeit  wurde  zur 
Wirklichkeit.  Die  Etiektenbestände,  welche  185D  kaum  1  Mill. 
Thaler  überstiegen  hatten,  steigerten  sich  auf  17  und  19-^  Mill. 
Gleichzeitig  steigerte  sich  der  marktgängige  Zinsfuss  und  erreichte 
die  HiVhe  des  Diseontosatzes  der  Bank,  so  dass  das  Wechsei- 
geschaft der  Bank,  bei  unverändertem  IHscontosatze»  von  42}  auf 
50  und  60  Mill.  Tbir.  sich  steigerte.  Als  drittes  Moment  kam 
ein  vermehrter  Bedarf  nach  Baariiiitteln  hinzu.  Theil^  nämlich  be- 
durfte der  Euglische  Markt  vermehrter  Silbersendungen  zur  Be- 
streitung der  Baarrimcssen  für  Baumwolle  nach  Indien  und  China; 
theils  bedurften  die  Banken  des  Übrigen  Dentscbhuids,  welche  bei 
Vermdirung  ihrer  Geschäfte  auch  den  Notenumlauf  ausdehnen,  und 
ftar  die  vennehrten  Noten  die  vermehrte  statutenmassige  Baar- 
decknng  schaffen  mussten.  erhiditer  Baarmiitol.  E-  liess  sich  von 
Monat  zu  Monat  beol>achten,  wie  die  übrigen  deutxhen  Banken 
ihren  Baarhestand  erhöhten,  und  dagegen  der  Baarbestand  der 
prenssiscben  Bank  sich  beschränkte.  Da  die  preussische  Bank 
durch  ihr  ausgedehntes  Notengeschäft  Edelmetalle  aus  ganz 
Beutsehland  an  sich  gezogen  hatte,  so  bUdete  ihr  Baarbestand 
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diib  gcmcinsauie  llc.-ervoir.  ans  welchem  der  Baarliedarf  sich  zu 
bcfiiedigen  suchte.  Noten  komca  und  holten  Silber.  So  wandelte 
der  Notenumlauf  der  preassischen  Bank  allmälig  wieder  seinen 
Charakter  um,  und  wenn  die  Höhe  des  ungedeckten  Notemunlaafr 
1863  und  1864  auch  noch  keineswegs  im  Yerhfiltniss  mm 
IJaarbestande  die  IlOhe  von  1857  wieder  erreichte,  so  gestaltete 
sich  docli  (las  Vorh;iltni^-  dcs>elheü  zu  den  Gesanuntumsiiizen 
und  zu  den  Wecbbcl beständen  der  Bank  ungünstiger,  als  in 
jenem  Jahre. 

In  dem  JDepogitengeschäft  ist  eine  Fortentwicklung  nicht 
bemerkbar,  obgleich  der  Aufechwungi  den  Verkehr  und  Kapital- 
bildung seit  1855  genommen,  eine  wesentliche  Entwickelung  dieses 

(icschäftszweiiEces  hätte  herbeiführen  müssen.  Dieser  Zweig,  der 
hauptsiichlich  durch  die  i^csotzlich  der  Bank  zugewiescuen  vor- 
mundscbaftUchen  und  <:<  l  iclitlichen  Depositen  genährt  wird,  steht 
unter  sehr  stiefmütterlicher  Behandlung,  und  die  SchwerftUigkeit 
der  Bankyerwaltung  in  der  Behandlung  der  Depositen  liitt  dts 
Publikum  fem.  Die  mit  2  pGt.  Terzinslichen  Depositen  sn 
3monatlic]ier  Küiidi^untrsfrist,  welche  der  neueste  .Tahresbericht  als 
^l'rivatkapitalien"  bezeichnet,  welche  also  wohl  die  hauptsachlichsten 
der  Bank  frei  zuflie^sendeu  verzinslichen  Depositen  ausmachen,  sind 
von  5,»o  MilL  am  31.  Dezember  1860  auf  1,S4  MüL  am  81.  De- 
zember 1864  herabgesunken.  Die  Bank  findet  das  Mittel,  sidi 
Betriebsfonds  z\i  schaffen,  so  ttberwiegend  in  der  Kotenemission, 
dass  sie  das  recht  eigentlich  einer  Bank  zukommende  Dq>08iten- 
geschürt  nicht  auszubilden  braucht. 

Der  Giroverkehr  hat  sogar  positiv  und  ganz  erhoblicli  ab- 
genommen. Die  Einschränkung  tritt  ganz  plötzlich,  in  den  Jahren 
1856  und  1857  ein,  wo  die  Bank  in  Folge  der  Antbebung  der 
Schranke  des  NotenumlauÜB  die  Ausgabe  von  Giroanweisungen, 
welche  früher  die  Noten  theilweisc  ersetzten,  einschrankte.  In 
höchst  charakteristischer  Weise  bewegt  sich  seitdem  der  Giro- 
bestand in  entgegengesetzter  Kichtung  dem  ungedeckten  Noten- 
umlauf gegenttber.  Nach  1858,  wo  der  ungedeckte  Kotenumliaf 
abnimmt,  wächst  der  durchschnittUche  Bestand  der  Giroguthabeo 
und  Giroanweisungen,  bis  1861  dem  geringsten  Betrage  des  unge- 
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deckten  Notenumlaufs  gegciiiil)*!'  wieder  eine  Ma\iinalhühe  der 
Girobestände  erreicht  ist,  die  daan  wieder  1868,  bei  sich  aasdeh> 
nendem  Notenumlauf,  auf  ein  Minimum  herabsinken. 

Die  Jahresberichte  der  Bank  erklären  die  Abnahme  des 
Giroverkehrs  jedesmal  aus  der  Steigerung  dos  Notenumlauf.  Und 
da<i  mag  richtiix  sein:  ^tatt  (la>s  über  di*.'  jiMlerz'it  zuiiirkziclil);ir»  ii 
Guthaben  des  Publikums  bei  der  Bank  Buch  geführt  wird,  wandern 
die  aus  dem  Girobuch  ausgeschnittenen  Blätter  unkontrollirt  in 
Gestalt  von  Noten  in  der  Welt  umher,  und  die  Bank  ist  in  die 
wesentlich  nngOnstigere  Lage  versetzt,  ihre  Anf-Sicht-Oläublger 
nicht  zu  kennen. 

Die  Bank  ist  somit  mehr  und  mehr,  statt  zu  einer  unbe- 
schäftigte Kapitalien  auf>nnimelnden,  fUr  das  Publikum  kassefüh- 
renden Bank  zu  einer  Aotenfabrikanfin  geworden;  sie  befriodiirt 
den  ihr  gegenftber  auftretenden  JKa/Hta/bedarf  nicht  mit  aufge- 
sammelten beschäftigungslosen  Kapitalien,  sondern  mit  Banknoten, 
nicht  mit  den  von  Anderen  erworbenen,  ihr  anvertrauten  Anweisungen 
auf  die  Markt vorr;U he.  für  welche  die  Erwerber  noch  keine  Ver- 
wendung liaben,  sondern  mit  sellist  'jeschaffonen  solchen  Anweisungen. 

Untersuchen  wir  nun,  nachdem  wir  die  Natur  der  preussischen 
Bank  festgestellt,  ihr  Verhalten  den  Wollmftrkten  gegenüber  i 

Wir  schicken,  um  zunüchst  die  Yerftnderungen,  welche  die 
Lage  der  Bank  erlitten  hat,  darzustellen,  folgende  ans  den  Monats- 
berichten der  Bank  zusammengestellte  Uebersicht  voraus. 


Mi«ba«Utt  ▼«Uuw.  8«lir  U. 
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Die  Expansion  der  Bankgeschftfbe  zar  Zeit  der  *  WoUmftrkte 
ist  nnyerkennbar.  Es  nahmen  im  Jani  za 


1863 

1Ö64 

1S65 

Millionen  Tbaler 

die  Wediselbestftnde  um 

16,053 

18,499 

15,3  7  7 

die  Lombardbestftnde  nm 

2,749 

1,884 

2,89  2 

der  unged.  Notenumlauf  um 

19,206 

16, ü  3  1 

18,3  2  7 

Gleichzeitig  erhöhte  sich  in  den  3  Jahren  das  jedesmalige 
Nivean  der  Ausdehnung  des  Bankgeschfiits.  Die  Wecffselbestände 
betragen  am  80.  Jnni  1868  78,t7  7,  1864  78,i63,  1865  88,399 

Millionen.  Jedes  folgende  Jahr  brachte  5  Millionen  mehr.  Die 
Lombardbeständc  betrugen  am  30.  Juni  1863  8, '^'<9,  lbi'>4  ll.ooe, 
1865  13,892  Mill.  Thir.;  jedes  Jahr  brachte  ca.  2^  Mill.  mehr. 
Der  Notenumlauf  betrug  am  30.  Juni  1863  126,493,  1864  131,049, 
1865  186,148  MilL,  jedes  folgende  Jahr  5  MilL  mehr.  Vom 
Notenumlaof  waren  durch  Baarbestftnde  nicht  gedeckt:  am  80.  Juni 
1863  51,43  1,  1864  68,403  1865  66,702  Mill.  Dieser  Betrag 
ist  in  2  Jahren  um  die  Summe  der  Fortschritte  der  Wechsel-  und 
Lombardbestande  vorgeschritten,  nämlich  um  mehr  als  15  Älill. 
Thlr.  Von  diesem  Fortschritt  fällt  aber  weit  tlber  die  Hälfte, 
nftmlich  12  Mill.  (|)  auf  das  Jahr  1868-64,  und  nur  8,3  MUL 
auf  das  Jahr  1864 — 65.  Aber  im  Jahre  1864  folgte  eine  Erpoche 
hoher  Diskontosätze.  Wenn  also  1865  die  ungedeckte  Noten- 
emission um  30.  Juni  noch  höher  ausfiel  als  1864,  so  musste 
diese  einzige  Zahl  eine  ernste  Warnung  enthalten. 

Ftlr  'die  der  Expansion  des  Juni  gegenüber  in  den  beiden 
folgenden  Monaten  sich  vollziehenden  Kontraktion  bildet  den 
Maassstab  der  UnteiscMed  der  Bestände  am  80.  Juni  und  81. 
August   Derselbe  betrug  in  Millionen  Thb.  aosgedräckt: 

Abnahme  1863  18G4  1865 

bei  den  Wecbselbeständen  4,8«o     7,6fta  1,740 

„   „   Lombardbestftnden  0,oee     l,«i3  1,199 

„  dem  Notenumlauf       •  ll,si3  12,340  18,09i 

„    „  ungedeckten  Notenumlauf  9,«a8  12,8  38  11,843 

In  den  Wechsel-  und  Lombardbeständeu  betrug  jedesmal  die 

25« 
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Kontraktion  der  beiden  folgenden  Monate  nur  einen  Bmcbthefl  der 
Expansion  des  Jnni.    Starker,  als  diese  s.  g.  «»Anlage^  nahm 

allerdings  jedesmal  der  Notennmlanf  ab,  aber  dies  hatte  theilweise 
seinen  Gniml  darin,  dass  Noten  zurückkamen  um  Sill)er  zu  holen, 
woher  e?  denn  kam.  dass  der  ungci leckte  Thcil  des  Notenumlauf? 
(abgesehen  von  1864)  nicht  so  rasch  ahnahm,  wie  der  Noten- 
umlauf Überhaupt    E<  trat  also  jedesmal  schon  in  den  beideii 
folgenden  Monaten  ein  Baarabßuss  ein.    1865  lag  noch  der  be- 
sondere  Umstand  yor,  dass,  wahrscheiolich  auf  Rechnung  des 
Staates,  der  Bank  im  August  ungewöhnliche  Summen  (5,6 o  3  MilL) 
im  Giroverkehr  zuflössen,  und  die  Girohestände  auf  fast  13  MilL 
erhöhten,  während  dieselben  am  31.  August  v.  J.,  nach  einer  Zu- 
nahme um  i  MiU.,  nur  2,991,000  Thlr.,  also  10  Mill.  weniger 
betrugen.   Der  Verkehr  war  aber  so  wenig  geneigt,  der  Bank  die 
kftnsflich  zu  ihr  zurttckgefUhrte  Summe  von  Umsatzmitteln  zu  be- 
lassen, dass  er  im  September  durch  11  Bfill.  Diskontirungen  und 
2}^  Mill.  Lomhardheleihungen  wieder  Noten  von  der  Bank  bezog. 
Hierdurch  \vur«len  die  Wechsel-  und  Lombardbestände  auf  die  vorher 
nie  gekannte  Höhe  von  92^  resp.  15^  Mill.  und  der  ungedeckte 
Notenumlauf  £ast  auf  die  Höhe  des  Junistatus  gebracht  Gleiche 
zeitig  mit  dem  andringenden  Kreditbedarf  machte  sich  aber  audi 
bei  der  Bank  ein  sehr  bedeutender  Silberbedarf  geltend,  welcher 
den  Metallbestand  trotz  neuer  Metallankäufc  in  2  Monaten  (vom 
31.  Juli  bis  30.  September)  um  6  Mill.  rednzirt'^  und  inzwischen 
am  2.  September  die  Bank   zu  einer  DiskontoerhOhung  zwang, 
wodurch  sie.  allen  europäischen  Plätzen  diesmal  vorangehend,  den 
Diskonto  auf  5  pCt  brachte  zu  einer  Zeit,  wo  die  franzttoische 
Bank  noch  zu  8,  die  eni^he  noch  zu  4  pCt  diskontirte. 

Die  Lage  muss  sehr  ernst  gewesen  sein,  denn,  da  die  Bask- 
verwaltung von  jeher  grossen  Werth  darauf  gelegt  hat,  mit  ihrem 
Diski)nto>utze  unter  den  gleichzeitigen  Sätzon  der  französischen 
und  englischen  Bank  zu  bleiben,  so  wunle  der  Entschluss,  diesen 
vermeintlichen  Ruhm  zum  ersten  Male  aufzugeben,  jedenfalls  nicht 
leicht  Es  machten  sich  in  der  ThatPalle  Symptome  eines  erheb- 
lichen Ifetallabflusses  yom  deutseh«!  und  namentlich  icm  berliner 
Harkte  geltend:  hohe  Weehsdkorse,  Andrang  znr  Bank  am  SQber, 
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und  —  wer  tauscnfl  Silbcrtlialer  zusamnienbracbte,  konnte  iu 
Berlin  20  Sgr.  ISüberagio  verdioiieu. 

Die  im  Juni  d.  J.  durch  die  Wollmärkte  bei  der  prcussischen 
Bank  veranlasste '  Mehraasgabe  von  Noten  und  Mehranlage  in 
Wechsebi  nnd  Lombards  ist  also  nieht  «Torttbergehend**  gewesen, 
sie  hat  sieb,  wie  der  „Theoretiker**  Voraussetzte,  der  „Praktiker** 
aber  erst  lernen  musstc,  zu  behaupten  gesucht,  und  alle  die  Fol- 
gen, welche  ilie  ^Theoretiker"'  in  der  Bankduhatte  vornns>agten, 
sind  eingetreten;  an  die  dauernde  Erhöhung  der  Notenemission 
knttpfte  sich  ein  SUberabfluss  nach  dem  Auslande,  and  zu  sehr 
energischen  DiskontoerhOhnngen  mosste  die  Bank  greifen,  nm  den 
Schaden  wieder  gut  zu  machen,  dem  sie  durch  eine  richtige  Politik 
im  Juni  hätte  vorbeugen  müssen. 

Er^t  Ende  Sei»temher.  al^o  4  Wochen  s]>äter,  trat  die  aUge- 
meine  Haussebewegung  der  Diskontosütze  ein.  Am  28.  ^eptend)er 
erhöhte  die  englische  Bank  ihren  Diskonto  von  4  auf  A\  pCt,  an| 
5.  Oktober  kam  sie  bereits  auf  6,  am  7.  auf  7  pCt  In  Eng« 
land  gestaltete  sich  die  Sitaati<m,  in  der  man  sich  so  sicher 
fbhlto,  innerhalb  14  Tagen  (vom  21.  September  bis  5.  Oktober) 
zu  einer  geradezu  peinlichen. 

Bekanntlich  gipfelt  das  ganze  Kredits^ysttm  in  England  mit 
seinem  grossartigen  Depositen-  und  Abrechiiungsgeschüft  in  der 
englischen  Bank,  bei  der  in  Gestalt  der  ^PriTatdepositen"  die  dis- 
poniblen Best&nde  der  lokalen  Banken  und  Banker  beruhen,  welche 
disponiblen  Bestände  der  lokalen  Banken  wieder  fbr  die  Depositen 
aufkommen  mOssen,  welche  das  Publikum  oder  die  kleinen  Banker 
ihnen  anvertraut  haben.  Die  ., Kasse''  welche  in  der  englischen 
Bank  für  ihre  Yerpllichtunizou  aus  dem  Depo^itengeschäfte  auf- 
kommen muss,  ist  nicht  etwa  der  ^Metailbestand'',  sondern  das» 
was  der  Bankstatus  die  „Reserve"'  nennt,  d.  h.  der  Bestand  des 
Bankdepartements  an  Münze  und  an  eigenen  Noten  der  englischen 
Bank,  welche  vom  Emissionsdepartement  angefertigt  nnd  dem  Bank- 
departcuieiit  überliefert,  von  diesem  aber  nicht  in  den  Vorkehr  ge- 
setzt sind.  Auf  diesen  „Reserven",  dem  Kas^envorrath  des  Bank- 
departements, balancirt  das  gesammte  englische  Kreditsystem  in 
einem  Umlange,  den  man  auf  700  Millionen  £  berechnet! 


Digitized  by  Google 


358 


Noten  und  Depositen« 


Diese  „Reserve"  vennag  die  englische  Bank  nicbt  willkOrlicb 

zu  vermehren.  An  Noten  bekommt  sie  vom  Issue-Departemeiit 
nur  so  viel,  als  dieses  au^zugebeu  berechtigt  ist,  d.  h.  den  Betrag 
des  jedesmaligen  Vorraths  an  Bullion  plus  14,650,000  £  erlaubter 
ungedeckter  Notenemissioii.  Der  Bestand  an  Münze,  der  nie  grosse 
Bedeutung  gewinnt,  hängt  ebenfiaüs  vom  Begehr  und  Einlauf  ab. 
Wesentlich  ivird  also  die  Hohe  der  Rasenre  einerseits  durch  die 
Bewegungen  des  Melallyorratfas  im  Issue-Bepartement,  andererseits 
im  Bankdei)arteraent  durch  den  Geldzufluss  im  Depositengeschäft 
und  den  Gfildabrtuss  im  Kreditgeschäft  bedingt,  und  nur  durch 
Einschränk  11  ]Kj  des  Kreditgeschäfts  im  Wege  der  Diskontoerhöhung 
vermag  die  Bank  die  Beserve  zu  eriiöhen.  In  den  14  Tagen  vom 
20.  September  bis  5.  Oktober  hatten  nun  in  der  entgehen  Bank 
die  Privatsicherheitai  um  2,800,000  Lstr.  (18,700,000  Thlr.)  zu-, 
der  Metallvorrath  um  1  Mill.  Lstr.  und  die  naukreserve  um 
2,450,000  Lstr.  oder  fast  J  abgenommen.  Während  die  Reserve 
vor  einem  Jahre  bei  'J  pCt.  Diskonto  6,300,000  Lstr.  betrug,  war 
sie  jetzt  auf  5,100,000  liStr.  eingeschwunden.  Aus  dieser  Yer- 
minderung  folgte  die  unbedingte  Nothwendic^eit  der  in  rascher 
Folge  eintretenden  DiskontoerhfVhung. 

Es  ist  schwer,  schon  jetzt  ein  bestimmtes  Urthcil  über  die 
Ursachen  dickes  jähen  Wechsels  von  tiefer  Ruhe  zu  ängstlicher 
Hast  der  Diskoutoerhöhungcn  abzugeben.  Eine  Anhäufung  von  ge- 
speicherten WaareuTorräthen,  wie  etwa  zur  Zeit  der  Handelskrise 
von  1857,  lag  entschieden  nidit  vor.  Im  Q^entheil,  der  ÜTer- 
pooler  BaumwoUeuTorrath  war  auf  eine  so  geringe  ZÜfer  zu* 
sammenge  schwunden,  wie  sie  seit  der  Epoche  der  höchsten  Baom- 
woUennoth  nicht  vorgekummen.  Die  einzige  Waarensorte,  in 
welcher  Ueberproduktion  und  übermässige  Beziehungen,  namentlich 
aus  Amerika,  stattgefunden  hatten,  von  der  also  Yorräthe  ge- 
speichert wurden,  um  sie  im  Preise  zu  halten,  waren  Aktien  und 
Staatspapiere.  Amerika  schickte  Bonds  mit  jeder  Post  und  Oe9te^ 
reich  nnteriiandelte  ttber  eine  neue  umfangreiche  Anleihe.  Dass 
in  dieser  Speicherung  eine  wesentliche  Ursache  der  allgemeineu 
Klemme  lag,  ist  nicht  zu  bezweifeln ;  aber  sie  erklärt  nicht  Alles. 
Für  diesen  plötzlichen  Umschwung  in  England  mussten  die  Ür- 
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Sachen  noch  anderwärts  liegen.  Zum  Theil  mochten  die  irischen 
Banken  ans  der  englischen  Bank  starke  Baarbeziehnngen  machen, 
weil  in  Irland  die  Entdeckung  der  Fenierverschwömng  den  Kredit 
beeinträchtigt,  d.  h.  den  vorhandenen  Geidvorrath  ausser  Stand  ge- 
setzt hatte,  die  nöthigen  Umsätze  und  Zahlungen  zu  bewirken.  Die 
Hauptveraiilassuüg  lag  aber  wohl  in  dem  merkwtlrdigen  Umschwünge 
der  Märkte  in  Liverpool  und  Manchester,  der  sich  ziemlich  gleich- 
zeitig eben  so  rasch,  in  zehn  Tagen,  vollzogen,  liatte.  Man  wiegte 
sich  froher  in  der  Ton  prahlerischen  Berichten  aus  den  Vereinigten 
Staaten  unterstützten  Sicherheit,  dass  nun  um  Baumwolle  kdne 
Sorge  mehr  sei,  und  liess  in  Erwartung  der  angekOndigten  Ladmi- 
geii  —  diese  Ankündigungen  der  newyorker  Blätter  hatten  wohl 
den  Zweck,  durch  einen  auf  das  Goldagio  geübten  Druck  Propa- 
ganda für  die  Hausse  und  den  Absatz  der  Unionspapiere  in 
Europa  zu  machen  —  den  BaumwoUenTomth  auf  ein  Minimum 
zusammenschwinden,  welches  nur  wenig  die  ZifiBm  der  schUmmsteu 
Epoche  der  Bamnwollenkrisis  ttberstieg.  Endlich  erkannte  man 
seinen  Irrthuni ;  gegenüber  den  schwaclien  Zufuhren,  die  zu  erwar- 
ten, waren  die  Baumwollen vorräthe  —  gegenüber  der  starken 
.Naciiii'age,  die  vorauszusetzen,  die  Bestände  von  baumwollenen 
Waaren  zu  gering.  Baumwolle  stieg  plötzlich  um.  6,  Gam  um  8d 
pro  Pfund,  und  Steife  um  ds  pro  Stock.  BaumwoU-Qrdres  gingen 
nach  allen  Enden  der  Welt,  und  man  sah  sich  genOthigt,  rasch 
fhr  Silber  zu  sorgen,  um  vom  Orient  kaufen  zu  können.  So  traf 
eine  riesige  Kapitalnachfrage  behufs  Ergänzung  der  erschöpften 
Handels  vorräthe  zusammen  mit  dem  Aufschwünge  des  Absatzes  von 
Industrieerzcugnissen  nach  Amerika,  der  in  ganz  Europa  eine 
plötzliche  Erhöhung  des  fiapitalbedar&  der  Industrie  veranlasste. 
Hieraus  entwickelte  sich  eine  wahre  Geldklemme,  und  die  Form« 
in  welcher  das  Kapital  flkr  Baumwollbeziehungen  aus  dem  stets 
silberdurstigen  Orient  verlangt  wurde,  bedrohte  unsere  durch  die 
laxe  Politik  der  preusbischen  Bank  sehr  exponirte  Silberzirkulatiou. 

Uebrigcns  war  das  Gefühl  der  Sicherheit,  aus  welchem  in 
England  alle  Welt  so  unsanft  au%er&ttelt  ist,  Uber  Gebtthr  dadurch  ' 
gefördert,  dass  die  engHsche  Bank  den  ganzen  Sommer  hindurch 
mit  einer  zu  geringen  Beserve  gewirthscfaaftet,  dass  sie,  mit  andern 
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Worten,  in  der  Kreditgewährung  und  den  Kredifprei-en  zu  wenig 
zuiückbaltead  gewesen  ist.  Die  zentralisirten  Banken  geriren  sich 
als  eine  andere  Vorsehiingi  und  der  TielAogige  Handel,  auf  die 
Yorsehong  sieh  verlassend,  schliesst  zu  sehr  seine  Augen.  Hielte 
er  sdne  Augen  offen,  so  wftrcn  so  grossartage  Entiftosdiungen, 
denen  die  Verwaltung  des  Centraiinstituts  auf  ihrer  ein-ameii  Höhe 
leicht  ausgesetzt  ist,  nicht  möglich.  Denn  tausend  Augeu  stoben 
mehr,  als  zwei  oder  zwanzig. 

Durch  die  an  sämmtlichen  enropäiscben  Geldmärkten  Ende 
September  eingetretenen  Wendung  ist  die  Abflussbewegong  des 
Silbers  Tom  deutsehen  Markte  aus  einer  primarm  ao  einer  «dbm- 
ddren  Erscheinung  geworden;  durch  diese  Neigung  zum  Silberabfluss 
war  unser  Markt  gegenüber  dem  ernsthaft  und  unifancrreich  auf- 
tretenden Silberbedarf  für  Baumwollbeziehungen  schwacher,  >o  da^s 
jetzt  zum  Schutze  des  exponirten  fiaarbestandes  der  preussischen 
Bank  die  ZQgel  schraffer  angezogen  werden  mnssten,  als  es  noth- 
wendig  gewesen  wäre,  wenn  die  Bank  im  Juni  eine  wülklkrliehe 
Mehremission  von  Noten  nicht  Torgenommen  hatte. 

Dieser  ganze  Vorgang  ist  nicht  einmal  dem  Jahre  1865 
eigenthtimlich,  er  bildet  vielmehr  ein  legelmässitr  \viederkelirendes 
Vorkommniss  der  letzten  3  Jahre.  Die  Kontraktion  des  Juli  glich 
bei  der  preussischen  Bank  nie  die  Expansion  des  Juni  wieder 
ans,  und  jedesmal  folgte  im  August  oder  spätestens  im  September 
eine  Wiederzunahme  der  Wechsel-  und  Lombardbestände,  dabei 
eine  erhebliche  Abnahme  des  Baarbe^tandes,  und  wenn  die  Zu- 
nahme des  Notenumlaufs  nicht  parallel  ging,  so  hatte  dies  seineu 
Grund  darin,  dass  mit  den  gegen  Wechsel  bei  der  Baak  erhobenen 
Noten  Metallbestände  ans  ihren  Kellern  geholt  wurden.  Mit  ande- 
ren Worten:  ein  Baarabflnss  machte  sich  in  jedem  Jahre  nm  ^ 
Tag-  und  Nacbtglciche  herum  bonerkliob,  das  laufende  Jahr  unter- 
scheidet sich  nur  dadurch,  dass  der  Baarabflnss  früher  eintrat 
Mit  diesem  Baarabflnss  trat  auch  hier  regelmiissi^',  so  weit  die 
allgemeinen  Verhältnisse  im  Laufe  des  Jahres  eine  Diskontoerhohung 
tkberhaupt  herbeifiihrten,  diese  Nothwendigkeit  stets  im  September 
oder  Oktober  ein  und  die  ununterbrochene  Steigerung  des  durch- 
schnitüichen  ungedeckten  NotenumlauCi  seit  1862  hat  sksh  all* 
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jähriicli  dadurch  vollzogen,  das»  von  der  starken  Mehremissiou  des 
Juni  jedesmal  ein  Residaom  zur&ckbüeb. 

Man  ist  gewohnt,  ffBar  den  Baarbedarf  im  Herbst  den  Qoartal- 
wechsel,  die  Leipnger  Messe,  das  Herbstgeschift  nnd  ftbnlicbe 

wiederkehrende  Verhältnisse  der  Saison  verantwortlich  zn  machen. 
Die  l'rage,  welche  uns  jetzt  beschäftigt,  ist  die.  ob  nicht  die  Ex- 
pansion des  Notenumlaufs  im  Juni  regelmji^sif;  eine  der  wesent- 
lichsten Ursachen  des  Baarabtiusses  im  September  bildet. 

Bie  Untennchung  dieser  Frage  ist  deshalb  nicht  eine  leichte, 
weil  in  ganz  Enropa  der  Herbst  die  Saison  der  Diskontoerhöhnn- 
gen  bildet,  weil  also  die  preussische  Bank  znr  selben  Zeit  unter 
dem  Einfluss  der  auswärtigen  Geldiniirktc  steht  und  eine  Sondening 
der  Wirkungen  dieses  Einfln^^es  von  den  Wirkungen  einer  im 
Juni  vorausgegangenen  Ueberemission  ein  Ding  der  Unmöglichkeit 
bildet.  Indess  wird  man,  je  nachdem  ein  Zusammenhang  der 
Notenfittle  im  Juni  nnd  des  Metallabflusses  im  September  nach- 
weisbar ist  oder  nicht,  doch  immer  entscheiden  können,  ob  die 
Expansion  im  Juni  die  im  S  iitember  auf  eine  ungünstigere  Ge- 
staltung der  Lage  der  Bank  wirkenden  Momente  verschärft 
oder  nicht. 

Im  Juni  bat  der  Handel  und  die  Fabrikation  den  Wollpro* 
duzenten  die  Wolle  abzukaufen,  welche  den  Bedarf  des  ganzen 
Jahres  zum  grOssten  Theile  deckt,  hat  also  einen  Vorrath  zu  flber- 

nehmen  und  zu  bezahlen,  der  sich  durch  Verkauf  der  fertigen 
Fabrikate  an  die  Verbraucher  langsam  ersetzt.  Wie  gross  dieser 
zu  übernehmende  VornUh  überhaupt  ist,  lässt  sich  schwer  ab- 
schätzen, weil  man  nicht  weiss,  wie  viele  Wolle  von  den  Produ- 
zenten selbst  Tersponnen  wird.  Auf  sämmtlichen  preussischen 
WoUmftrkten  gelangten  1868  264,567  Gtr.  Wolle  zum  Verkauf 
und  berechnet  sich  der  Preis,  nach  den  BurchscbnitUpreisen  der 
verschiedenen  Sorten,  aut  18,273,910  Thlr.;  1804  wurden  220,630 
Ctr.  zu  ir).247.3r>0  Thlr.,  1805  240,7u8  Ctr.  zu  10,61 '.».410  Thlr. 
verkauft  Diese  Zahlen  bilden  indess  nur  schwache  Anhaltspunkte 
fbr  Berechnung  des  Kapitalbedarfs.  Denn  einerseits  wird  viele 
Wolle  von  den  Händlern  den  Produzenten  abgekauft,  ohne  auf  den 
Harkt  zu  kommen,  andererreits  erscheinen  macehe  Posten,  welche 
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auf  dem  euieu  Markte  bereits  verkauft  sind,  auf  dein  andern 
Markte,  um  weiter  verkauft  zu  werden;  endlicli  repräsentirt  die- 
jenige Wolle,  welche  auf  den  Wollmärkten  nach  dem  Auslände 
verkauft  wird,  keinen  udandisehen  Kapüalbedoff. 

Die  gesammte  Wollprodnktion  des  preussischen  Staatsgebiets 
repräsentirt,  da  man  1861  in  Preussen  17,428,000  Schafe  zlUte, 
ca.  400.000  Ctr.  jährlich,  deren  durchschnittlicher  Preis  aber 
schwerlich  dem  Durch>.chnittspreise  der  Woilmärkte  (69  Thh*.  in 
löCd  und  1^04)  gleicbkommt.  Nehmen  wir  einen  Durchschnitts- 
preis von  60  Tlür.  an,  and  balanziren  wir  von  auswärts  mne- 
ren  Märkten  zageführte  Wolle  mit  der  von  unseren  Märkten  nadh 
auswärts  verkauften,  so  eiglebt  sich  als  Maximalsumme  des  m(ig- 
licben  Kapitalbedarfs  der  Betrag  von  24  Mill.  Thlr. 

Der  von  den  WoUhändlern  zu  übeniehmende  und  zu  bezah- 
lende WüUvorrath  steht  seinem  Werthe  nach  hinter  dieser  Summe 
bedeutend  zurück.  Noch  erheblich  geringer,  als  der  von  ihnen  zu 
übernehmende  Wollvorrath,  ist  der  Kapitalbetrsg,  den  sie  im 
Wege  des  ErediU  in  Anspruch  nehmen  mttssen,  um  die  WoU- 
vorräthe  Ohemehmen  zu  kOnnen.  Denn  da  der  Wollhandel  und 
die  Wolleiiwaarenfabrikation  ebenso  im  vorigen  Jahr  den  Vorrath 
übernommen  und  in  der  dazwischen  liegenden  Periode  die  ge- 
machten Vorschüsse  wieder  realisirt  hat.  so  muss  unter  regel- 
mässigen Verhältnissen  das  Kapital  der  Hauptsache  nach  bei  den 
Wollkänfem  vorhanden  sein;  sie  haben  es  nur,  so  weit  es  in 
ihrem  Geschäft  keine  Verwendung  &nd,  anderweitig  dargdi^ieQ 
und  müssen  es  jetzt  zurückfordern.  Erst  was  an  Kapitalbedarf 
hierdurch  nicbt  iiedeckt  wird,  nehmen  sie  von  dem  vorübergehend 
disponi))len  Kapitalien  anderer  Verkehrszweige  zur  Abhülfe  in 
Anspruch. 

Auf  der  andern  Seite  verschieben  auch  die  Produzenten  vide 
ihrer  Ausgaben  auf  die  Zeit  der  WoUmärkte,  um  dieselben  ans 

dem  Erlös  zu  leisten,  d.  h.  sie  erstatten  dem  Markte  zur  Ztit  der 
WuUniiirkte  viele  Kapitalvorschüsse  zurück,  welche  sie  in  der  vor- 
ungehenden  Periode  in  Anspruch  genommen  und  zum  Theil  von 
den  WoUhändlem  selbst  empfangen  haben.  Indem  sie  also  von 
dem  Markte  disponibles  Kapital  in  Anspruch  nehmen,  bringen  sie 
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demselben  zugleich  disponibles  Kapital.  Ebenso  ist  es  bekannt, 
dA88  sie  UeberschUsse  Uber  die  Mittel,  welche  sie  fOr  die  nahe 
bevontehendeD  £raleaiisgabeii  in  Bereitscbaft  halten  mOssen«  in 
Werthpapieren  anlegen,  d.  h.  eben&lls  dem  Markte  in  disponibler 
Form  ztrflkhren.  Silberspeicherer  kommen  unter  ihnen  wenig  vor. 
Was  aber  die  nicht  unljcdeutenden  Mittel  angeht,  die  bie  zur  lie- 
zahiung  der  Erntearbeiteii  in  der  Hand  behalten,  und  welche  die- 
jenigen Laudwirthe,  die  nicht  Wollproduzenten  sind,  in  ihre  Hände 
bringen  mttssen,  so  stehen  diesem  Bedarfe  ohne  Zweifel  auch  dis- 
ponible Kapitalien  in  den  Hfinden  des  Getreidehandels  gegenüber, 
der  seine  von  der  vorigen  Ernte  übernommenen  Yorräthe  durch 
Abgabe  an  die  Konsumenten  bereits  sehr  gelichtet  hat. 

Es  ist  hieraus  klar,  dabs  es  eine  falsche  Vorstellung  wäre, 
weuu  man  annähme,  es  mUssten  zur  Zeit  der  Woiimürkte  so  viele 
Geldmittel  mUhsam  aus  der  Zirkulation  herausgesogen  werden,  wie 
die  zu  Markte  kommende  Wolle  kostet  Der  gesammte  Betrieb 
hat  sieh  bereits  *  so  eingerichtet,  dass  die  Geldmittel,  welche  auf 
der  einen  Seite  gebraucht  werden,  auf  anderen  Seiten  disponibel 
sind,  und  dass,  wenn  wir  ein  System  von  Depositenbanken  hätten, 
welche>  den  ganzen  Verkehr  mit  seinem  Geiider  erfüllte,  die  dis- 
poniblen Mittel  ohne  Mühe  und  ausserordentliche  Kosten  von  da, 
wo  sie  verfügbar  sind,  nach  dorthin  geleitet  würden,  wo,  man  ihr» 
bedarf!  .  Die  etwa  Torhandene  Bdbnng  wflrde  durch  eipe  Er^ 
höhung  des  Diskontos  und  des  Zinsfusses  fhr  D^ositen  in  den 
Bezirken,  wo  ein  etwa  ausserordentlicher  Bedarf  an  die  Banken 
licrantriite,  überwunden  werden,  und  es  würden  sich  für  die  zu  Markte 
kommende  Wolle  die  Preise  herausstellen,  welche  nach  Lage  des 
gesammten  Marktes  wirthschaftlich  daf^  bewilligt  werden  könnten. 

Nun  besitien  wir  ein  solches  System  entwickelter  Depositen- 
banken  nicht,  wir  besiteen  vielmehr  eine  zentralisirte  Bank,  der  die 
Depositen  im  Grunde  als  eine  Last  erscheinen,  und  die  durch  ihre 
Notenemission  das  zu  ersetzen  strebt,  was  anderwärts  Depositen- 
banken leisten.  An  eine  Ansammlung  und  Ilcninlockung  von  Depo- 
siten, die  sie  in  das  WoUgeschftft  zur  Zeit  erhöhten  Kapitalbedarfs 
desselben  hinüber  leiten  könnte,  denkt  sie  durchaus  nicht  Sie 
operin  vor  wie  nach  mit  ihren  Noten. 
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Die  preussische  Bank    kruinte  sie  Ii  allerdings   das  Gesetz 
machen,  dass  ihr  ungedeckter  Notenumlauf  eigentlich  nur  diejeni- 
gen disponiblen  Kapitalien  repräsentire,  welche  wegen  Maiigels 
eines  ausgebildeten  Depositengescbftfts  nicht  gesammelt  und  nicht 
za  Mariite  gebracht  werden,  dass  sie  also,  wenn  sie  dieser  Fikti<Mi 
einer  Repräsentation  getreu  bleiben  wolle,  nicht  ihren  Notenmnlaiif 
willkürlich  erhöhen,  sondern  über  die  mit  demselben  zu  gewäh- 
renden Kredite  zu   einer  Zeit,   wo   der  Kreditbedarf  in  irgend 
einem  Zweige  besonders  anschwillt,  nur  anders  disponiren  dürfe. 
Sie  wOrde  dann  zu  der  Zeit^  wo  das  Wollgeschäft  seine  Anfor- 
derungen Termehrt,  ihren  Diskontosatz  nOthigenfaUs  erhöhen,  da- 
mit andere  Oeschflfte  ihren  Darlehnsbedarf  einschränkten  und  die 
hierdurch  disponibel  werdenden  Noten  dem  in  seinem  Darlehns- 
bedarf ebenfalls  auf  das  Maass  der  vorlunideiien  Mittel  einge- 
schränkten Wolls^e^chiiftc  zuflössen.    So  wiirde  dann,  allerdings  anf 
einem  künstlichen  Wege,  eine  ähnliche  Umleitung  der  Kaufmittel 
stattfinden,  wie  bei  den  Depositenbanken. 

Da  die  preussische  Bank  aber  die  Aa%abe  hat,  oder  wenig- 
stens zu  haben  ^anbt,  auf  einen  mässigen  und  gteiehmässigeQ 
Zinsfoss  hinzuwirken,  so  beschreitet  sie  diesen  Weg  nicht.  Wah- 
rend von  Seiten  der  Wollkäufer  und  derjoiiigrn,  denen  die  Woll- 
käufer ihre  bisher  dargeliehenen  Kapitalien  entziehen,  eine  Nach- 
frage nach  Kapital  auftritt,  nennt  unsere  Bankroutiue  das  ,Nach- 
frage  nach  GM'\  und  geht  von  der  Yonmssetzung  ans,  dass 
die  Blink  die  Au^be  habe,  fhr  diese  „Nachfrage**  durch  die 
Notenpresse  das  nOthige  ^Geld^  zu  schaiTen.  Sie  diskontirt  mit 
Millionen  Noten  Millionen  Wechsel  und  befriedigt  die  Nachfrage 
nach  zu  kreditireudtMu  Kapital  ohne  Erhöhung  des  Preises  für 
die  Kreditertheilung  dadurch,  dass  sie  mehr  Aniceisujigpu  auf  das 
überhaupt  vorhandrno  Kapital  ausfertigt  und  diesen  Ueberschuss 
an  Anweisongen  deigenigen  giebt,  die  des  zu  kreditirenden  Kapitals 
bedHrfon.  Eine  Verwechslung  von  GM  und  KapiUä^  Ton  Geld- 
bedarf und  Kapitalbedarf  findet  offenbar  statt  Und  diese  Ver^ 
wechslung  ist  .las  Zaubermittel,  durch  welches  die  notenausgebende 
Bank  dem  Verkelir  den  au^gezciclnioten  Dienst  geleistet  zu  haben 
vorgiebt,  einen  ausserordentlichen  Bedarf  zu  befriedigen  ohne  den 
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Preis  zu  erhöhen.  Indem  sie  dem  Verkehr  statt  des  Kapitals, 
dessen  er  bedarf,  viereckige  Stückchen  Papier  bietet,  auf  welchen 
ein  Kapital  verschrieben  ist,  rOhmt  sie  sich,  dem  Wollgeschäfte 
Zinsnnkosten  zn  ersparen  nnd  den  marktgängigen  Dnrchschnitts- 

zinsfuss  zu  ormässigen. 

her  Betraj^'  der  auf  Rechnung  des  Uiu*;atzt>  der  Wollmarkte 
neu  in  Umlauf  cresctzteu  Noten  Oberstieg  in  den  drei  von  uus  be- 
trachteten Jahren  diesen  Umsatz  erheblich,  186S  um  1  Mill. 
(19,20  MilL  Erhöhung  des  ungedeckten  Notenumlaufs  gegen  18,aT 
Mill.  Umsatz  der  Wollmärkte),  1864  um  1}  MilL  (16,«  3  MilL 
gegen  15,2»  Mill).  1865  mn  2,7 1  Mill.  (18.3 :»  Mill.  Erhöhung 
des  Notenunilaiifv  jiegen  15, 02  Mili.  Tmsatz  der  WollmUrkte).  Die 
auf  diesem  Wege  neu  in  Umlauf  ge])racliten  Noten,  welche  der  im 
Lande  vorhandenen  Summe  von  Metall-  nnd  Papiergeld  hinzu- 
treten, und,  gleich  den  vorhandenen  Geldbeständen,  zn  Ankäufen 
verwendet  werden,  bilden  also  eine  im  Verfaältniss  zu  den  zu 
übernehmenden  WoUvoiTfttben  hohe,  im  Uebrigen  willkttrlich  ge- 
ciiffene  Summe,  von  der  niemand  wissen  kann,  wann  sie  ihren 
Rückweg  in  die  Bankkassen  finden  wird,  um  die  willkürliche  Ver- 
mehrung der  ümsatzmittel  wieder  aufzuheben. 

Indem  auf  diese  Weise  die  Bank  die  Herttberleitong  dispo- 
nibler iS!a/>t^aft>estände  aus  anderen  Vericehrszweigen  in  das  WoU- 
geschäft  dadurch  zu  ersetzen  strebt,  dass  sie  mehr  Umscäxmittel 
in  den  Verkehr  brincrt,  (in  der  Voraussetzung  natürlich,  da«5S  die- 
selben rasch  in  ihre  Kas-c  /urückkehrcn),  wird  tuizweifclhaft  auf 
der  einen  Seite  der  Eiufluss  paralysirt,  welchen  ohne  Dazwischen- 
konft  der  Noten  die  Zusammenziehung  von  KapitaUnitteln  für  das 
Wollgeschäft  anf  die  anderen  GBeehaftamf^  ftben  würde.  Denken 
wir  uns  z.  dass  die  Wollhändler  das  vor  den  Wollmärkten  bei 
ihnen  angesammelte  disponible  Kapital  in  Diskonten  angelegt,  d.  h. 
anderen  Geschäft>>zwcigen  dargeliehen  halien.  Jetzt  verkaufen  sie 
diese  Diskontowcchsel  an  die  Bank  und  bekommen  dafiir  Noten 
—  die  anderen  Gewerbszweige  aber  merken  gar  nichts  davon,  dass 
das  Kapital,  welches  ihnen  dargeliehen  ist,  nicht  mehr  disponibel 
ist  Wäre  die  Buk  mit  ihren  Noten  nicht  zur  Hand,  so  würden 
die  Wollhändler  entweder  nur  solche  Diskonten  gekauft  haben, 
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welche  tminittelbar  vor  den  WoUmftrkten  fiUlig  waren,  oder  sie 
hfttten  die  Diskonten  an  Diskontenxe  oder  Banken  Terkanft,  midie 
dieselben  mit  Baarndtteln  bezahlten,  die  den  llbrigen  Gewerbs- 
zweipen von  nun  ab.  nnd  so  lange  vorenthalten  blieben,  bis  das 
Kapital  aus  der  Wolle  wieder  flüssig  gemacht  war.  Es  ist  klar, 
in  Folge  der  Dazwischenkunft  der  Banknoten  arbeiten  die  andern 
Gewerbszweige  weiter,  als  ob  ein  Kapitalbedarf  ftkr  das  WoUgeschftft 
nicht  vorhanden  wftre.  Sie  haben  Kapitalien  ta  Untemehmangen 
nnd  Ankäufen  zar  Yerfllgang,  die  ihnen  sonst  fehlen  würden.  Sie 
disponiren  über  mehr  Mittel,  als  ihnen  nach  Lage  des  Volks- 
haushalts zur  Disposition  stehen  «sollten. 

Die  WoUkäufer  auf  der  andern  Seite  erhalten  Banknoten, 
d.  h.  Anweisungen  auf  das  vorhandene  Kapital,  Kanlmittel,  zu  den 
Kosten,  welche  sich  herausstellen  würden,  wenn  eine  Nadifrage 
nach  Kapital  ihrerseits  nicht  existirte.  Diese  Anweisongen  gelten 
ihnen  dem  reellen  Kapital  gleich.  Sie  haben  also  mehr  Mittd  n 
kaufen  nnd  erhalten  diese  Mittel  wohlfeilor,  als  dies  ohne  Da- 
zwischenkunft  der  Notenemission  der  FaU  sein  würde.  Die  Folge 
ist,  dass  sie  sich  eine  stärkere  Konkurrenz  machen  und  entweder 
die  Wolle  höher  bezahlen,  oder  unter  Ausschliessung  der  aus- 
wfirtigen  Kftufer  mehr  Wolle  kaufen,  als  dies  ohne  Notenemissioa 
der  Fall  sein  würde.  Dass '  dieser  Zuschuss  von  künstlich  er- 
zeugten Kaufmitteln  nicht  unerheblich  i^t,  kann  mau  daraus  ent- 
nehmen, dass  die  Mehremission  an  Banknoten  J — J  der  gesammten 
preussischen  Wollproduktion  deckt. 

Nun  wird  aber  die  Wolle  versponnen  und  verwebt,  und  aus 
dem  Erlöse  für  die  Gewebe  and  Kleidungsstücke,  die  ans  der 
Wolle  gefertigt  werden,  muss  schliesslich  das  vorgeschesseoe  Ka- 
pital gedeckt  werden.  Könnte  die  Bank  durch  willkürliche  Ver^ 
mehrung  der  Umsatzmittcl  die  Käufer  dieser  Kleidungsstücke 
ebenso,  wie  die  Wollkäufer  in  die  Lage  setzen,  sich  eine  Kon- 
kurrenz zu  machen,  welche  die  Preise  der  Fabrikate  entsprechend 
in  die  Höhe  triebe,  oder  den  Umfimg  des  Absatzes  entqnrechend 
vermehrte,  so  würde  wenigstens  für  die  Wollenwaarenindnstrie  die 
von  der  Bank  vermittelte  Einwirkung  auf  das  WoUgeschftft  wieder 
neutralisirt  werden.    Das  aber  ist  nicht  möglich,  würde  sich  nicht 
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einmal  im  InlaDde  berbeifkUiren  lassen,  viel  weniger  bei  den  ans- 
Iftndischen  Abnebmern  unserer  WollenwaarenindQstrie.  So  kommt 
es,  dass  die  Fabrikanton  Ton  Wollenwaaren,  die  theiier  oder  viel 

einkaufen  und  nicht  entspreciieiKl  tliener  oder  viel  verkaufen 
können,  sich  beklagen,  dass  ihnen  die  Konkurrenz  mit  dem  Aus- 
lände 'schwer  werde,  wie  man  das  ja  alle  Tage  hören  kann.  Für 
die  Wollprodnzenten  ist  aber  diese  Einwirkung  anf  die  Preise  auch 
nicht  von  Nutzen.  Indem  dieselbe  die  Prodnktionsverhftltnisse 
ihrer  Abnebmer  verkfimmert,  schadet  sie  deijenigen  wirthschaft- 
lichen  Kraft,  welche  ihnen  auf  die  Dauer  ihre  Produkte  abnehmen 
muss.  Die  augenblickliclio  Animirung  vermindert  auf  die  Dauer 
das  Quantum,  welches  sie  absetzen  können,  und  bereitet  ihnen  da- 
durch auf  die  Dauer  Nachtheü. 

Indem  wir  aber  in  Folge  der  willkürlichen  Yermehrung  der 
Umsatzmittol  auf  der  einen  Seite  die  Qbrigen  Gewerbszweige  mehr 
in  die  Hand  nehmen  sehen,  als  woffer  beim  natürlichen  Lauf  der 
Dinge  Mittel  vorhanden  sein  würden,  und  auf  der  audcru  Seite  die- 
jenigen, welche  die  Wolle  oder  die  daraus  gefertigten  Fabrikate 
wieder  absetzen  müssen,  in  ungünstigerer  Lage  erblicken,  als  worin 
sie  ohne  Dazwischenkunft  der  willkOrlichen  Yermehrung  der  Um- 
satzmittel gewesen  sein  würden,  können  wir  bereits  schliessen,  dass 
Je  länger  dieses  System  dauert,  um  so  weniger  der  Markt  jedes- 
mal geneigt  sein  wird,  der  Bank  die  ttberemittirten  Noten  im  Wege 
der  Ein-i^lir;iiikiiiig  <ler  bei  ihr  zu  entnehniendeu  Kredite  zurück- 
zustellen. Der  Kreditbedarf  ist  ja  dadurch  gewachsen,  dass  die 
Einen  zu  viel  unternommen,  die  andern  zu  theuer  gekauft  haben. 
Es  ist  daher  natttrlich,  dass  die  Bank  die  IMskontoerhOhung,  die 
sie,  wie  die  Sache  ohne  Entwiddung  des  wahren  Bankgeschäfts 
einmal  liegt,  im  Juni  möglicher  Weise  hätte  vornehmen  müssen, 
gezwungen  ist.  jedenfalls  im  September  zu  verfügen,  will  sie  anders 
die  Kontraktion  des  Xotenumlaufs,  weiche  sie  als  nothwendig  an- 
erkennt, überhaupt  durchsetzen.  Sie  muss  dies  um  so  mehr,  als 
nun  noch  eine  zweite  Erscheinung  eintritt,  die  so  lange  andauert, 
bis  der  im  Verkehr  vorhandene  Yorrath  an  ümsatzmiUeln  wieder 
auf  den  natOiüchen  Stand  rednzirt  ist. 

Indem  nämlich  die  Bank  dem  Wollgescbäfte,  weiches  Kapital 
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bedarf,  Banknoten  giebt,  vermehrt  sie  nicht  das  Ki^itälangebot, 
soDderu  das  Angebot  ?on  Umsatomitteln.  Die  Summe  aber  an 
UmsatanittelD,  welcher  der  Terkehr  bedarf  hfiogt  ~  wir  atirea 
die  Worte  Prince-Smith's  —  nicht  davon  ab,  «wie  viel  nicht  ver- 
dientes Geld  Jedermann  durch  das  Versprechen  unbestimmter 
Leistungen  sich  zum  An-gcbcn  verschaffen  möchte,  sondern  davon, 
wie  viel  Jedermann  von  dem  envorbenen  Oelde  unausgegebea  in 
der  Tasche  behalten  will,  als  noth  wendiges  Mittel,  seine  Geschäfte 
weiter  zn  verrichten."  Dass  die  Geschäftsweit  im  Bereicfae  der 
Bank  ihre  Baarvorräthe  um  18  Hill.  Thlr.  sollte  vermehren,  also 
8 — 900,000  Thlr.  Zinsverlnst  tkbemehmen  wollen,  Mos  wdl  es 
der  Bank  beliebte  so  viel  mehr  Geld  zu  t'altrizireu,  ist  doch  nicht 
au/.iinehnien.  Da  Jeder  diesen  zinslosen  Baarbestantl  auf  ein 
Minimum  zu  rcduziren  sucht,  so  sucht  das  durch  plötzliche  Yer- 
mehmng  der  im  Verkehr  befindlichen  Umsatzmittel  gestörte  Gläch> 
gewicht  sich  wieder  herzustellen,  and  diese  WiederhersteUaag  kann, 
wenn  der  Bedarf  nach  kreditirtem  Kapital,  wie  wir  gezeigt,  sich 
nicht  mindert,  ein  Rückfall  zur  Bank  also  niclit  stattfindet, 
nur  geschehen  eine^theils  diircli  Steigerung  der  Preise,  andem- 
theils  durch  Abfluss  von  baarem  Gelde  nach  dem  Auslände. 
Als  nothwendige  Folge  jener  vermehrten  Notenemission 
tritt  also  theils  eine  Preissteigerang,  theils  ein  Baarabfloss  ein, 
der  dorch  eine  Steigerang  der  auswärtigen  WechseUrarse  vermittelt 
wird,  und  die  Noten  nicht  als  willkommene  Heimzahluug  von  Ans- 
.ständcn.  sondern  als  lästige  Gläubigerinnen  zur  Bank  zurückführt 
Um  sich  vor  dem  Silberabfluss  zu  retten,  greift  die  Bank  nun  zur 
Diskoutoerhöhung,  d.  h.  sie  sucht  ihren  Notenumlauf  dadurch  ein- 
znschrftnken,  dass  sie  auf  alle  Zweige  des  Verkehrs,  wdche  bei  ihr 
Kredit  nehmen,  den  Zwang  ansaht,  die  am  wenigsten  rentablen 
Geschäfte,  die  man  machen  wollte,  zn  unterlassen,  und  dadurch 
die  Gcschiiftsiiusdehnuna  und  den  Kreditbedarf  einzuschränken. 
Frdirt  dann  die  Verminderung  der  Wechsel-  und  Lombardgeschäfte 
der  Bank  zu  einer  Verminderung  des  Notenamlaufs,  so  ist  die 
Ursache  des  MetaUabflnsses  gehoben.  Das  einmal  abgeflossene 
Silber  kommt  aber  ohne  ganz  neue  Koi^unktaren  meht  sorflek. 
An  die  Stelle  desselben  tritt  alljährlich  ein  Residonm  von  Mehr- 
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Umlauf  ungedeckter  Noten,  so  dass  die  papierene  Quote  unseres 
Umlaufs  und  die  auf  den  Kredit,  nicht  als  vorübergehende  Aus- 
hülfe» sondern  als  dauernden Zuscboss  znm  Betriebskapital,  angewiesene 
Quote  unserer  Produktionsthfttigkeit  sich  aiyahrlich  yeigrössert 

Es  macht  sich  auch  hier  das  im  gesammten  wirthschafUichen 
Leben  geltende  nnd  von  der  Theorie  noch  nicht  hinreichend  ge- 
würdigte Gesetz  des  ^Beharntngsverinögem^  geltend,  das  Gesetz 
nimlich,  dass  der  iu  Folge  einer  Konjunktur  gewonnene  Zustand 
80  viel  wie  möglich  sich  zu  konserviren  und  den  Ausgangspunkt 
für  die  weitere  Entwicklung  zu  bilden  strebt  Hat  eine  Mehr- 
Omission  kflnstlicher  ümsatzmittel  stattgefunden,  so  richten  sich  der 
Yerkehr  nnd  die  Preise  darauf  ein  und  reagircn  liegen  die  Wieder- 
eiuschränkung.  So  bildet  es  eine  Naturnothwendigkeit,  dass  in 
Folge  der  Nacl)gielii«ikeit  gegen  den  .Geldbedarf'*,  der  zunächst 
als  ein  voriibergeliendßr  auftritt,  der  durchschnittliche  ungedeckte 
Notenumlauf  der  Preussischen  Bank  von  Jahr  zu  Jahr  steigt,  und 
dass  in  längeren  Perioden  grosse,  tief  eingreifende  Krisen  des 
Geldmarkts  emtreten  mttssen,  damit  —  „die  Bäume  nicht  in  den 
Himmel  wachsen".  Diese  von  Jahr  zu  Jahr  steigende  Summe 
künstlich  geschaffener  ümsatzmittel  ful)rt  eine  nicht  zu  unter- 
schätzende Rückwirkung  auf  die  Prei^verhältiiisso  herbei. 

Was  wild  nun  aber  mit  dem  abiiiessenden  Edelmetalle  ein- 
gekauft? —  Das  hängt  ab  von  den  Vorräthen,  deren  wir  bedürfen, 
und  von  den  Gegenleistungen,  welche  die  Länder  zu  bieten  haben, 
welche  uns  unser  Silber  abnehmen.  Da  die  Vermehrnng  des 
Notenumlaufs  eine  ganz  willkürliche  ist,  so  könnte  es  nur  auf  einem 
z  ifalligcn  Zusaniuientreücn  benihen,  wenn  das  abfliesscnde  Edel- 
metall irgend  welche  H  aamivorräthe  zur  Verarbeitung  durch  die 
beimische  Produktion  kaufte.  Tritt  ein  solcher  Zufall  nicht  ein, 
so  entsteht  die  vorwiegende  Neigung,  die  kauflustig  von  Hand  zu 
Hand  wandernden,  sehMbar  disponiblen  oder  ersparten  Kapitalien 
in  Papieren  anzulegen,  nnd  zwar  in  ausländischen  Papieren,  da 
der  Kauf  inländischer  dem  Uebertluss  an  Baarvorräthen  nicht  ab- 
hilft. In  diesem  Sommer  standen  an  ausländischen  Papier.^n  zur 
Auswahl:  , Oesterreicher''  und  „Amerikaner",  und  da  Oesterreicher 
weniger  reizten,  so  griff  man  vorwiegend  zu  Amerikanern  (doch 
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auch  ^Lombarden''  wurden  >tark  aus  Paris  herangezogen).  Eine 
Neigung,  ein  hochverziubhchcs  Papier,  dem  mau  vertrauen  zu 
kdimeii  glaubte,  zur  Anlage  der  Ersparnisse  anzukaufen,  musste 
80  wie  80  entstehen.  Es  «ttrden  dazu  ein  Theil  der  laufenden 
EnpanisBe,  nnd  die  ans  dem  Verkauf  anderer  Friere  nach  dem 
Auslände  disponibel  gemachten  Kapitalien  yerwendet  worden  sein. 
Jetzt  wurde  ausserdem  verwendet  von  den  durch  Mehrausgabe  von 
Noten  disponibel  gewordenen  Baarmitteln.  Dass  diese  direkt  nach 
Amerika  geflossen  seien,  liisst  sich  nicht  nachweisen,  oder  auch  nur 
annehmen.  Aber  sie  konnten  ja  ebenso  gut  nach  iigend  einem 
anderen  Markte  abfliessen,  der  dann  seinerseite  Oold  oder  Waaren 
nach  den  Yereinigten  Staaten  abgab. 

Die  Mehremission  von  Noten  hat  also  den  Bedarf  nach 
^Amerikanern'  vermehrt.  Dieser  Bedarf  bildete  aber  einen  Im- 
puls für  den  Handel  und  die  Spekulation.  In  der  Meinung,  dass 
«Amerikaner*'  im  Preise  steigen  mfissten,  suchte  der  Handel  seine 
Yorrftthe  von  „Amerilmnem**  zu  vermehren,  und  die  Spekulation 
suchte  mit  Hälfe  der  Kapitalien  des  Handds,  fdr  die  sie  sehr 
hohe  Zinsen  (Reportsfttse)  bot,  ebenfidls  an  dem  steigenden  Wmthe 
Import irter  Vorräthe  von  Amerikanern"'  Zu  gewinnen.  „Amerikaner" 
warenja  das  Feldgeschrei  der  Börse.  Um  Vorräthe  von  „Amerikanern" 
aufnehmen  zu  können,  hätte  der  Handel  Vorräthe  von  anderen 
Papieren  abstossen  müssen.  Dies  ging  aber  nicht  ohne  grosse 
Eursrerluste,  da  die  ttbrigen  Kapitaknftrkto  auch  «Amerikaner^ 
haben  wollten,  und  der  einzige  kauffi&hige  Markt,  der  nicht  von 
dieser  Manie  ergriffen  wurde,  der  Französische,  überhaupt  keine 
fremden  Werthe  aufnahm.  Der  Handel  suchte  also  seine  Papier- 
vorräthe  zu  kouservircn  und  dennoch  hinzuzukaufen,  obgleich  ihm 
die  Kapitalmittel  dazu  fehlten. 

Wie  hat  sich  nun  die  preussische  Bank  zu  diesem  „Geld- 
bedarf"  verhalten?  Die  Antwort  auf  diese  Frage  geben,  ab- 
gesehen von  den  Monatsberichten,  die  ModaUtäten,  unter  welchen 
die  neuesten  Diskontoerhöhungen  verfügt  wurden.  Die  Bank  er- 
höhte den  Diskonto  für  Wechsel  und  den  Zinsfuss  für  Waaren- 
lombards  auf  6,  den  Zinsfuss  für  Effektenlombards  auf  6^  pCt^ 
dann  den  ersteren  Satz  auf  7,  den  letzteren  auf  7^  pCt  Sie 
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hatte  also  vor  Allem  im  Auge,  die  Ejj'ektm-Lombards  ein- 
zuschrünken.  Nach  der  gesammten,  durchaos  nicht  einor  Ueber- 
spekalation  unterliegenden  Situation  der  Waarenmfirkte  za  nrtheüen, 
ist  es  auch  wohl  ansschliesslicfa  die  Beleihang  von  Effekten,  welche 
die  Lombardbestftnde  anf  die  ganz  anssergewOhnlidie  Höhe  von 
über  15  Mill.  Thlr.  angesclnvellt  liat. 

Iii  Zeiten,  wo  die  Lomltanlbestäude  10  Mill.  nicht  erreichten, 
wo  sie  die  ilülfte  ihrer  gegeuwärtigen  Höhe  kaum  überschritten, 
konnte  man  die  Frage,  ob  eine  Notenbank,  wie  die  piensaiBche^ 
gut  thftte,  mit  Noten  Waaren  und  Effekten  zu  beleihen,  auf  sich 
beruhen  lassen.  Durchschnittlich  7,2  Mill.  Lombardbestflnde  im 
Jabre  1861,  6,1  Mill.  im  Jahre  1862,  8,3  Mill.  im  Jahre  1863, 
und  selbst  10,r,  Mill.  im  Jahre  1864,  spielten  noch  keine  so  be- 
deutende Rolle.  Aber  heute  15,  i  Mill.  gegenüber  12,s  Mill.  Ende 
September  J.  und  11,5  MüL  Ende  September  1863,  das  ist 
schon  eine  Ziffer,  welche  jene  Frage  zu  einer  brennenden  macht 

Was  helsst  das,  Efibktenbestfinde  mit  Noten  beleihen?  Es 
heisst,  den  Besitzer  von  Effekten  in  den  Stand  setzen  zu  kaufen, 
ohne  vorher  aus  seinem  Vorrath  zu  rcalisiren,  es  heisst  mit  andern 
Worten:  mitlebt  Noten  die  Haussespekulation  au  der  Fonds-  und 
Aktienbörse  begünstigen.  Die  Vorrathshäudler  an  der  Fonds^  und 
Aktienbörse  sind  zugleich  Di^enigen,  welche  reportiren,  d.  h.  welche 
die  von  den  Spekulanten  Qbenommenen  Yorrftthe  im  Markt  halten. 
Steigen  die  Reportsätze  hoch,  so  suchen  die  Reporteurs  sich  Geld 
zu  schatfen,  um  an  den  hohen  Reportsätzen  zu  verdienen,  wahrend 
die  hohen  Reportsätze  selbst  den  klarsten  Beweis  liefern,  dass  eine 
ungesunde  Speicherung  statthndet.  Sie  schatfen  das  Geld  zu 
Rq^rtirungen  dadurch,  dass  sie  sich  die  Effektenvorräthe,  welche 
sie  besitzen,  beleihen  lassen.  Thut  dies  die  Bank  mittelst  ihrer 
Noten,  so  hilft  de  Yorrftthe,  Preise  und  mithin  Zufuhren  von 
Spekulationseflfekten  aufrecht  erhalten.*) 

In  der  Epoche  der  Diskontoerhöhungen  waren  an  der  berliner 
Börse  die  Reportsätze  im  Allgemeinen,  namentlich  für  die  in 

*)  Eine  genum  Barlegang  dieser  YerhaitaiiM  habe  ieh  in  dem  Aof- 
aaiEo  ,Die  wirthMhalttiche  Bolle  det  SpeknlatioiialuuideUi,  dritter  Absehnitt^', 
gegeben. 
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Spekulation  betmdlicheu  Eiseubahiiaktien  zwar  hoch,  aber  doch 
uicht  gerade  übermässig  hoch.  Bei  einem  Diskontosatze  von  4| 
bis  5  pGt  f&r  feinste  Wechsel  berechneten  sie  sidi  auf  6 — 7  pGt 
pro  Jahr,  was  nicht  gerade  viel  sagen  nilL  Em  ansseroidentlieh 
nnd  sehr  ungesund  hoher  Reportsatz  machte  sich  in  den  Liqui- 
dationen seit  Juni,  und  namentlich  auch  in  der  Septemberliquidation 
fiir  Amerikaner  geltend.  Während  nämlich  die  Zinsen  gegenüber 
dem  Kurse  voa  73  pCt.  einen  Prozentsatz  von  8,a  pCL  ergaben, 
wurde  ausserdem  ein  Report  von  ^ — |  pCt  pro  Monat  oder  3 
bis  4^  pCt.  pro  Jahr  bewüligt,  so  dass  der  Gtesammtadnsfhss  beim 
Reportiren  sich  auf  ll,s — 18,t  pGt  berechnet  Das  beweisst, 
dass  die  Spekulation  in  Amerikanern  nur  bei  übermässiger  An- 
spannung des  Kredits  aufrecht  erhalten  wurde,  d.  h.  das^  mit 
üttlfe  des  von  der  Bank  gewährten  Lombardkredits  mehr  Yorräthe 
von  Amerikanern  bezogen  und  am  Markte  gehalten  wurden,  als 
das  Publikum  zu  gegenwärtigen  Kursen  aus  schien  Ersparnissen 
kaufen  konnte  und  wollte.  Da  das  Zuströmen  von  Amerikanern 
eine  Hauptursache  des  Metallabflusses  bildete,  so  war  der  mittelst 
der  Noten  gewährte  Effektenlombard  ein  direkt  zur  Förderung  des 
Metallabtlusses  gewährter  Kredit. 

So  hat  die  Einbildung,  dass  die  Bank  jeden  zu  ihren  Zins- 
und  Diskontosätzen  auftretenden  «Geldbedarf*,  der  gute  SicheF> 
holten  biete,  mit  ihren  Noten  befriedigen  könne  und  mttsse,  das 
üebel  zwar  nicht  hervorgerufen,  aber  doch  empfindlich  vergrOssert 
und  der  gesammte  Verkehr,  der  jetzt  durch  die  Diskontoerhöhungen 
seine  Mittel  beschränkt,  seine  Gelegenheit  zu  gewinnbringenden 
Geschäften  verkümmert  sieht,  muss  nun  dafür  aufkommen. 

Wenn  nun  aber  alljfthrlich  zur  Zeit  der  WoUmArkte  eine  will- 
kOrliche  Tennehrung  der  Umsatzmittel  und  damit  die  Nothwendigkeit 
eines  Metallabflusses  nach  dem  Auslande  eintritt,  wenn  stets  in 
Ermangelung  eines  Besseren  für  dieses  Metall  Papiere  gekauft 
werden,  so  folgt,  dass  der  preussische  Markt  der  zugänglichste  wird 
fUr  ausländische  l'apiere,  und  gerade  für  die  Papiere  solcher 
Staaten,  welche  Edelmetall  bedttrfen  —  gegenwftrtig  Oesterreich, 
Rnssland  und  die  Vereinigten  Staaten.  —  Es  ist  in  der  That  die 
Neigung  die  Papiere  finanziell  schlecht  situirter  Staaten  anfiniaehmen 
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eine  chronische  Krankheit  des  berliner  Marktes,  und  durch  die 
Ueberfüllung  mit  fremden  Papieren  wird  derselbe  unOEÜiig,  dem 
heimischen  Unternehmiingsgeiste  die  ni>thigen  Mittel  su  gewähren. 
Er  kanft  Ostenreichiflofae,  rassische  und  amerikanische  Anleihen  nnd 
kann  nur  unter  den  grössten  Schwierigkeiten  heimische  Eisenbahn- 
prioritatcn  phicircn;  er  kauft  iistorrcichische  und  italienische  Eisen- 
bahnaktien, und  im  Inlande  i>t  die  Klage  über  die  Schwierigkeiten, 
Eisenbahnunternehmimgen  zu  Stande  zu  bringen,  allgemein. 

Fassen  wir  nnn  die  Konsequenzen  des  Notenmonopols  der 
preossischen  Bank  nnd  der  ans  ihr  hervorgehenden,  durch  die 
herrschende  Anschauungsweise  getragenen  Notenpolitik  zusammen, 
so  stellt  sich  dieselbe  dar,  wie  folgt. 

In  der  Landeszirkulation  treten  in  jährlich  regelmässiger 
Steigerung  der  Quote  an  die  Stelle  baaren  Silbers  preussische 
Banknoten,  d.  h.  eine  schwebende  Schuld  der  Bank,  welche  der 
Staat  garantirt.  Die  periodische  Steuerung  des  Notenumlaufs 
macht  unseren  Markt  zu  der  gesuchtesten  Quelle  der  Edehnetall* 
zufuhr  nach  solchen  Ländern,  welche  vermehrten  Metallnmlaufs  be- 
dtlrfcn,  und  bedingt  zum  Schutz  gegen  den  Mctallabtluss  schärfere 
Steigerungen  des  Diskonto's,  als  nothwendig  sein  würden,  wenn  die 
Bank  unseren  MetaUvorrath  nicht  so  sehr  exponirte.  Weil  der 
jedesmalige  Kapitalbedarf  ohne  Bttcksicht  auf  das  vorhandene  An- 
gebot disponiblen  Kapitals  mit  garantirten  Anweisungen  auf  die 
Torhandenen  Yorrftthe  befriedigt  wfrd,  so  entwickelt  sich  der 
Kredit  auf  minder  sicheren  Bahnen.  Der  Bankkredit  wird  aus 
einer  vorübergehenden  Aushülfe  zu  einer  stillen  Theilhaberschaft, 
auf  deren  Permanenz  die  Gewerbetreibenden  rechnen,  ohne  dass 
sie  permanent  sein  kann.  Durch  ktlnstliche  Förderung  der  Neigung 
fremde  Papiere  zu  kaufen  wird  den  inlfindischen  Unternehmungen 
das  Kapitalangebot  geschmftlert  und  die  siaatliche  Oarantie  der 
Noten  hat  die  Wirkung  die  di>poniblen  Metalle  unseres  ^larktes 
konkurrirenden  Staaten  zuzuführen,  so  dass  in  letztem  Effekt  der 
preussische  Staatskredit  belastet  wird,  um  der  finanziellen  Ohnmacht 
anderer  Staaten  anfrnhelfen. 

Es  würde  ungerecht  sein,  hieraus  eine  Anklage  gerade  gegen 
diese  Bankrerwaltung  formuliren  zu  wollen.  Es  sind  die  unsere 
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gesammte  handeltreibende  Klasse  mehr  oder  weniger  beherrschenden 

Vorstellungen  von  Banknoten,  von  der  Aufgabe  der  monopolisirtea 
Bank,  Handel  und  Gewerbe  durch  Befriedigung  des  Geldbedarfs 
mittelst  ihrer  ^ioteu  zu  »unterstützen'',  da>  grosse,  eiuzige  Reservoir 
zu  bilden,  m  welchem  die  papiemen  Mittel  zur  Speisung  des 
Yerkehn  entnoiAmen  werden,  —  welche  sich  dadurch  rächen,  dass 
unser  Kreditaystem  die  Schwankungen  des  Zinsfiisses,  statt  aus- 
zugleichen, versebftrft,  und  die  Bewegungen  des  Verkehrs,  statt 
regelmässiger,  regelloser  macht.  Die  An-chauuncr  von  der  natür- 
lichen Beschränktheit  der  vurhandenen  Mittel  sichert  Handel  und 
Spekulation  \or  Extravaganzen,  die  Eiubiiduug  ?on  der  Öcbranken- 
losigkeit  der  Mittel  verleitet  dazu. 

•  Es  scheint,  als  ob  das  Bankwesen  in  allen  Lftndem  dne 
Periode  der  phantastischen  Jugend  durchmachen  mttsste,  wo  es, 
durch  Substitution  von  Papier  flir  Kapital,  wie  durch  einen  Zauber- 
schlag, Verkehr,  Wuhlstanti  und  Gedeihen  schaffen  möchte.  Das 
i.-jt  die  Periode  der  Zentralisation  und  des  Experimentirens  mit  der 
Notenausgabe.  £$  ist  das  eine  Zeit  liebcrhafter  Exaltation,  wo 
mit  sprflhender  Ungeduld  ßesnltate  geschaffen  werden  sollen,  ehe 
die  Voraussetzungen  da  sind.  NatOrlich  schwärmt  man  in  solcher 
Zeit  fhr  die  „Einheit**  des  Bankwesens  und  der  Notenemission,  und 
liebt  etwas  staatliche  ISIitwirkuntr,  weil  man  kein  anderes  Mittel 
kennt,  das  selbstgeschaffene  Monopol,  gegen  das  ein  wo]dbegrimdet€S 
Misstraueu  sich  geltend  macht,  zu  zugeln.  Es  kann  das  möglicher 
Weise  eine  Zeit  lang  ohne  Kahunitäten  ablaufen,  so  lange  nämlich, 
ab  eine  „BankpoUtik''  getrieben  wird,  ängstlicher  und  surttck* 
haltender,  als  die  konservativste  Staatspolitik.  Aber  diese  Politik 
bleibt  tastend  und  unsicher,  und  je  strenger  das  Monopol  gewahrt 
wird,  um  so  weniger  ist  die  Bank  gegen  die  Anfordern ii;:eu  ge- 
wali'net,  welche  an  diese  diskretionäre  VeriheUcrin  von  Anweisungen 
auf  die  vorhandenen  Vorräthe  erhoben  werden.  Kluge  Bank- 
verwaltungen suchen  gegen  diese  Anforderungen  einen  BAokhalt  in 
gesetzlichen  Beschiflokungen  des  Hechtes  der  Notenausgabe,  auf  die 
sie  sich  dem  Andrängen  der  Verkehrswelt  gegenüber  berufen  kOnnen. 
So  findet  beispielsweise  die  Peelsakte  ihre  eifrigsten  Vertheidiger 
in  den  Diiekioreu  der  euglischeu  Bank,  weil  sie  diese  in  den  Stand 
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setzt,  den  natui'gemäss  grenzenlosen  Anforderungen  gegenüber  auf 
die  schwindende  Notenresene  za  verweisen,  während  andere  Bank- 
verwaltungen erst  in  dem  viel  ernsthafteren  Symptom  des  sasammen- 
schwindenden  Baarvorraths  einen  sichtlichen  Rfidchalt  gewinnen. 

Die  Verwaltung  der  prcussischen  Bank  glaubte  einer  soldien 
Untt^Ntützung  niclit  zu  bediirfon.  Die  Erfahrung  aber  wird  sie, 
deuken  wir,  jetzt  gemacht  haben,  dass  eine  Erweitmuig  der  un- 
gedeckten Notenemission  einen  Abtlu'^s  von  Edelmetallen  aus  dem 
Wirkungsbereiche-  der  Bank  zur  Folge  hat,  und  dass  die  Grenze 
von  60  Millionen  nicht  so  ganz  willkOrlich  gegriffen  war,  sondern 
von  der,  seitdem  praktisch  bewährten,  Yoraussetaung  ausging,  dass 
ein  Versuch  diese  Grenze  zu  überschreiten  eine  merkliche  Ver- 
änderung des  Wrhaltnis^es  von  Papier  und  Silber  in  unserer  Zir- 
kulation zur  folge  haben  werde. 

Aber  wir  glauben,  es  wird  noch  eine  Reihe  von  Erfahnmgen 
nothwendig  sein,  ehe  unser  Bankwesen  das  Jugendalter  verlftsst, 
und  durch  Entwicklung  des  Depositenverkehrs  in  lokalisirten  Banken 
in  das  Mannesalter  eintritt  Erst  wenn  unsere  Banken  naturgemfiss 
in  den  Verkehr  sich  einfügende  lokale  Anstalten  werden,  die,  statt 
in  erster  Linie  mit  Papier,  mit  reellem  Kaiiital  wirthschaften, 
dasselbe  da  aufnehmen,  wo  es  zeitweise  be>chitftigungslo8  ist,  und 
dabin  führen,  wo  zeitweise  Kapital  gesucht  wird,  erst  dann  gewinnt 
das  Bankwesen  einen  gesicherten  Boden,  und  fäx  seine  Bewegungen 
einen  festen  Halt 

Die  Routine  unserer  mehr  oder  weniger  monopolisirten  und 
auf  die  Notenemission  als  auf  die  Hauptsache  angewiesenen  Bauk- 
verwaltungen  begegnet  dem  Hinweis  auf  die  Nothwendigkeit  der 
Ausbildung  des  Depositenverkehrs  und  der  Uebemahme  der  Kassen- 
fUurong'  fttar  das  Publikum  durch  die  Bankoi  ~  mit  der  stereofon 
Behauptung,  dass  bei  den  in  unserem  Publikum  einmal  bestehenden 
Gewohnheiten  es  unmöglicli  sei,  dieses  System  durchzuführen. 
Allerdings,  leicht  ist  die  Arbeil  nicht,  eine  solche  Reform  der  ge- 
schäftlichen Sitte  durchzuführen,  am  wenigsten  in  einem  Lande,  wo 
die  süsse  Gewohnheit  mit  dem  Bankkredit  als  einem  Theil  des 
Geschäftskapitals  zu  wirthschaften,  von  dem  Wirthschaften  mit 
baarer  Kasse  entwöhnt  hat  Aber  ghuibt  man  denn,  die  Sache  sei 
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nicht  früher  in  England  ganz  ebenso  „unmöglich"  erschienen?  Das 
Nütcnsystem  ist  die  niedere,  das  Depositen-  und  Check^ystem  die 
höhere  Entwicklungsstufe  des  Bankwesens,  und  je  mehr  man  mit 
ailea  seinen  YorstelioDgen  in  der  niederen  Stufe  steckt,  mn  so 
schwerer  ist  es,  in  die  eigenen  Yerhilltnisse  die  EntwicUnng  zor 
höheren  Stofe  hineinzudenken. 

Das  aber,  denken  wir,  mnss  mehr  nnd  mdir  in  die  aUgemeine 
Ueberzcngung  übergehen,  dass  es  mit  dem  Aufbau  eines  immer 
grösseren  und  grö-seren  Bankwesens  auf  der  schmal  n  Kante  des 
Notenmonopols,  das  in  immer  neuen  Bezirken  sich  zu  etabliren 
strebt,  nicht  lange  mehr  gehen  kann.  Ein  Notenomlaaf  von  180 
bis  190  Millionen  in  dem  ausserOsterreichischen  Deutschland  ist 
eine  gewaltige  Ziffer,  eine  Ziffer  die  bei  freier  Konknrrens  im 
Bankwesen  schwerlich  erreicht  sein  würde.  Noch  freilich  sind  die 
Baarvorräthe  gross,  weil  Deutschland  das  österreichische  Silber 
aufgesogen  hat  und  einen  Theil  des  Schatzes  noch  hüten  mag. 
Allein  wie  wtlrde  es  um  unsere  Banken  stehen,  wenn  Oesterreich 
eines  Tages  das  radikale  Mittel  zur  Wiedergewinnung  einer  Metall- 
Zirkulation  ergriffe,  welches  darin  besteht,  dass  es  die  Nationalbank 
ihr  Geschäft  liquidlren  Hesse?  Dann  würden  die  glftnzenden  Baar- 
bestände  sehr  rasch  verschwinden;  denn  durch  den  grossen  Umlang 
der  Notenemission  sind  sie  dem  Zugreifen  preisgegeben. 

Die  Entwickelung  unseres  Bankwesens  auf  dem  in  jedem 
Deutschen  Staate  sich  etablirenden  Notenmonopole  ist  eine  un- 
gesunde, nnd  Je  weniger  die  Verkefarswelt  sich  um  die  Solidität 
dieser  Gestaltung  emstliche  Besorgnisse  zu  machen  scheint,  Je  zu- 
versichtlicher die  Banken  selbst  auf  den  durch  die  Zustände  uuMrer 
Metallzirkiüation  künstlich  erhöhten  Notenbedarf  bauen,  um 
geCahrvolier  wird  die  Situation.  Weniger  eine  Umwandlung  der 
Gesetze,  als  zunächst  eine  Umwandlung  der  herrschenden  An- 
schauungsweise thut  in  dieser  Beziehung  Noth.  Denn  mOgen  die 
Gesetze  und  Statuten  sein,  welche  sie  wollen,  unser  Bankwesen 
wird  zu  dem,  was  unsere  Vorstellungen  von  den  Aufgaben  des 
Bankwesens  aus  ihm  machen.  Halten  wir  den  Notenaberglauben 
fest,  so  wird  es  zum  Zauberlehrling,  der  die  Geister  nicht  bannen 
kann,  die  er  beschworen;  verzichten  wir  auf  Notenwunder,  so  wird 
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es  zum  rüstigen,  in  die  natürliche  ArbeitJjtheilung  bescheiden  sich 
eiufügeudcn  Arbeiter,  der  in  der  grossen  gemeinsamea  WerktbäUg- 
keit  zur  Förderung  des  Wohlstandes,  der  Kultur  und  Gesittung 
seinen  Platz  vollkräftig  ausüült,  nicht  mehr  und  nicht  weniger. 


Mit  dem  Abthiin  des  Notenaberglaubens  allein  ist  es  freilich 
auch  nicht  gel  hau.  Wir  müssen  liier  zu  dem  Ausgangspunkte 
unseres  Gedankenganges  zurückkehren  und  neben  dem  Gegensatze, 
den  wir  zwischen  Noten  und  Depositen  aufgestellti  auch  des  6re- 
fMtntamen  gedenken. 

Dass  die  Banknoten  uns  in  den  Stand  setzen,  die  nothwen- 
digeu  Umsätze  mit  einer  geringeren  Summe  von  I  Alcliiietall  zu  ver- 
mitteln, i^t  an  uikI  für  sich  kein  Vorwurf.  Die  Zinsen  des  Theilcs 
vom  Kapital  der  Wirthschaftsgemeinde,  welcher  in  den  zu  deu 
Umsätzen  nOthigen  £delmetaUen  steckt,  bilden  eine  Betriebsaus- 
gabe, deren  Yennindemng  dem  jährlichen  Kapitalwacbsthum  zu 
Gute  kommt.  Indess,  wenn  Depositenbanken  die  Kassenfohmng 
fftr  das  Publikum  übernehmen,  so  bewirken  sie  genau  dasselbe. 
Sie  brauclieu  nicht  so  viel  Kassen vorrath  zu  lialten,  wie  ihre  Kun- 
den zusammengenommen  halten  müssten,  bewirken  also,  dass  die 
nothwendigeu  Umsätze  im  Wege  der  Umschreibung  u.  s.  w.  mit 
einem  geringeren  Yorrathe  von  Edelmetallen  vollzogen  werden;  der 
üeberschnss  von  Edelmetallen  wird  zur  Kapitahinlage  disponibel, 
kann  auch  möglicherweise  ins  Ausland  abffiessen.  Aber  schon  hier 
beim  Beginn  macht  sich  ein  Unterschied  geltend,  welcher  zu 
Gunsten  der  Depositen  spricht.  Indem  die  Depositenbanken  die 
Mühe  und  das  Risiko  des  Kassebaltens  Übernehmen,  indem  sie 
sogar  fhr  den  Kassenbestand  einen,  wenn  auch  noch  so  geringen 
Zins  bieten,  vermindern  sie  die  Kosten  und  vermehren  sie  die  Vor- 
thefle  des  Kassehaltens  und  fhhren  damit  im  geschäitstreibenden 
Publikum  die  Sitte  herbei,  grössere  Kasse  zu  halten.  In  der 
Einführung  der  Sitte,  ^rrössere  Kasse  zu  halten,  vollzieht  sich  aber, 
wie  wir  schon  oben  darlegten,  ein  höchst  wertbvoller  Fortschritt 
in  der  Solidität  und  Produktivität  der  Erzeugung  und  des  Ver- 
kehrs.  Die  Industrie  wird  stärker,  weil  sie  am  Einkauf  zu  ge- 
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wiimen  versteht.  Die  Einwirkung  der  Depositenbanken  auf  den 
Metallttmlaof  ist  analog  der  Einwirkiuig  der  Maschine  auf  die  Be- 
schäftigung der  Arbeitskräfte.  Die  Maschine  ist  so  weit  entfernt» 
Arbeitskräfl»  beschüftigungslos  zu  machen  und  etwa  rar  Answaa- 

demng  zu  veranlassen,  dass  sie  vielmehr  die  vorhandenen  Arbeits- 
kräfte produktiver  macht  und  eine  Anziehungskraft  auf  <lie-clbeii 
ausübt.  Ebenso  macht  das  Deposit enbankwe-^en  die  vuiluindenen 
Metallvorräthe  produktiver.  Einen  anderen  Vortheil,  dass  die  Banken 
durch  die  Kassenführong  fbr  ihre  Kreditkundschaft  in  den  Stand 
gesetzt  werden,  die  Wirthschaftsfbhmng  derselben  ra  Qberwacheii 
und  damit  nicht  nur  ihre  Kreditwflrdigkeit,  sondern  auch  die  Ge- 
sundheit des  einzelnen  Kredits,  der  verlangt  wird,  zuverlässiger  zu 
taxiren,  erwähnen  wir  nur  beiläufiij,  da  dieses  Thema  einer  beson- 
deren Besprechung  bedarf.  Ebenso  soll  hier  an-,  nicht  ausgeführt 
werden,  dass  eine  Depositenbank  das  Interesse  hat,  ihre  Kund- 
schaft so  auszuwählen  und  zu  komponiren,  dass  dem  zeitweise 
wiederkehrenden  Kreditbedarf  von  Säten  der  Einen  ein  zur  selben 
Zeit  eintretender  Depositenzufluss  von  Seiten  der  Andern  ent- 
spricht, so  dass  au>  der  irmerhalh  der  Kundschaft  sich  vollziehen- 
den gcgenseitiizen  Dienstleistung  des  Krcditgebeus  und  Kredit- 
uebmens  für  die  Bank  ein  gleichmässiges  in  sich  fundirtes  Geschäft 
hervoigeht  Alle  diese  vortheilhaften  Handhaben  innerer  Begelang 
des  Geschäfts  fehlen  der  Notenbank  vollständig,  und  darum  ge- 
staltet sich  das  Bankgeschäft  auf  der  Grundlage  des  Depositeii- 

systems  auch  solider. 

Aber  kehren  wir  von  dem  ünterschiede  zur  Gleichhdt  zurück. 

Auch  die  Depositenbanken   können   eine  willkürliche  Nachfrage 

schaffen,  welche  die  Entwickelung  der  rreisverhältnisse  und  da> 

Gleichgewicht  der  EdeimetaUbeweguugen  stört,  und  damit  die  Elemente 

zu  einer  Krisis,  d.  h.  zu  einer  schmerzhaften  Beaktion  schafft,  welche 

das  gestorte  Gleichgewicht  wieder  herstellt,  die  falschen,  auf  kOnst- 

liehe  Preise  gebauten  Bilanzen  berichtigt.    Wenn  eine  DqKwiten- 

bank  auf  einen  ungesunden  Wechsel  oder  auf  einen  zum  Zweck 

künstlicher   Spcichening  verlancrten  Lombardkredit  ein  Guthaben 

cri)tynet.  so  iiiebt  sie  dem  Kreditcmpfiinger  Mittel  zum  Kaufen,  die 

nicht  vorbanden  sind,  und  ebenso  wie  die  Noten,  kann  dies  Gul- 
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haben,  welches  ein  fingirter  Eassenbestand  ist,  im  Wege  der  Um- 
schreibung kaufend  von  Hand  zu  Hand  gehen.    Ob  die  Blätter 

des  üirobuchs  austrcschnitten  werden  und  in  Gestalt  von  Noten 
kaufen,  oder  ob  sie  im  Buch  der  Bank  bleiben  nnd  in  Gestalt 
von  Kasse  kaufen,  bleibt  sich  in  dieser  Beziehung  ganz  gleich:  es 
sind  Versprechungen  zu  zahlen  an  die  Stelle  wirklicher  Zahlung 
getreten,  und  diese  Versprechungen  rechnen  darauf  rUM  beim 
Worte  genommen  zu  werden,  nnd  so  lange,  als  sie  nicht  beim  Worte 
genommen  werden,  fungiren  sie  als  baare  Kasse  der  Kontoinhaber, 
als  willkürlich  erzcup^tc  Anweisungen  auf  den  Vorrath  des  Marktes. 

Alle  Verwirrung,  welche  die  Noten  im  Verkehr  anrichten, 
können  der  abstrakten  Möglichkeit  nach  auf  Kredit  eröffnete  Gut- 
haben ebenfalls  herbeiführen,  weil  man  mit  denselben  innerhalb 
der  Kreise,  welche  sie  als  baares  Geld  nehmen,  eben  so  gnt  kaufen 
kann,  wie  mit  Noten  innerhalb  der  Kreise,  welche  diese  als  baares  Geld 
nehmen.  Eine  Bank,  welche  einen  o-Monatswechsel  von  lUOO  'l'lilr.  zu 
4pCt  mit  Noten  diskontirt,  l^ekommt  dadurch  in  ihre  Bilanz  auf  der 
einen  Seite  ein  Aktivum  von  1000  Thlr.  unter  der  Rubrik  Wechsel- 
bestande", auf  der  andern  Seite  ein  Passivum  von  990  Thlr.  unter  der 
Rubrik  „NotenumlauT.  IHese  990  TUr.  bilden  so  lange  eine 
Yennehmng  d^  in  dem  Yeikehrskreise  der  Bank  zurknlirenden 
Ka>^e.  bis  sie  entweder  zur  Bank  zurückkehren  oder  bis  ein 
;4leicher  Betrag  an  Kasse  sonst  wohin  abtliesst.  Als  zirkulircnde 
Kasse  bilden  sie  Kaufmittel,  wirken  also  auf  Erhöhung  der  Preise. 
Wenn  nun  die  Bank,  statt  den  Wechsel  mit  Noten  zu  diskontiren, 
dem  KreditBucher  gegen  Uebertragnng  des  Wechsels  ein  Guthaben 
von  990  Thlr.  eröffnet,  so  erhält,  worauf  schon  Macleod  auf- 
merksam gemacht,  ihre  Bilanz  eine  analoge  Veränderung,  Der 
Inhaber  des  Guthabens  hat  über  so  viel  Kasse  zu  verfügen;  er 
kann  damit  kaufen,  es  zerUieilen,  mit  anderen  Guthaben  vereinigen, 
wie  er  will:  —  so  lange  die  Zahlungen  mittelst  Umschreibung  des 
Guthabens  erfolgen,  so  lange  bilden  die  990  Thhr.  eine  Vermeh- 
rung der  in  dem  Yerkehrskreise  der  Bank  zirkuUrenden  Kasse, 
eine  die  Prdse  steigernde  kttnstliehe  Vermehrung  der  Kaufmittel, 
bis  entweder  das  Guthaben  durch  Konii)cnsation  oder  Auszahlung 
gelöscht  wird,  oder  ein  gleicher  Betrag  an  Kasse  sonst  wohin  ab- 
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fliesst  Wie  mit  Noten  kann  die  Bank  mit  diesem  sich  bildenden 
eisernen  Bestände  an  Guthaben,  die  nicht  disponibles  Kapital, 
sondern  eröffneter  Kredit  sind,  agiren,  sie  kann  steigende  Kapitale 
nachfrage  mit  solchem  Scheingelde  zu  befriedigen  Sachen,  sie  kann 

aus  einer  Vermittlerin  der  gegenseitigen  AushtUfe  mit  disponiblem 
Kapital  zur  stillen  Thcilhaberin  bestimmter  Geschäfte  werden  — 
ganz  wie  mit  Banknoten. 

Also  auch  der  Depositenbank  gegenüber  wiederholt  sich  die 
^Banl^rage^^  die  Frage  nfimlich,  100  dU  KräfU  liegen,  welche 
die  Banken  zwingen,  in  solcher  durch  die  Ereditertheiltmg  Ter- 
mittelten  künstlichen  Geldschaffnng  die  im  Interesse  der  Sollditftt 
des  Verkehrs  und  des  Bankwesens  nothwendigen  Grenzen  inne- 
zuhalten ? 

Das  aut  Kredit  eröffnete  Guthaben  wird  gefährlich,  wie  die 
Note,  dadurch,  dass  das  Publikum  unterlässt,  die  Erfüllung  des 
Versprechens  zu  fordern,  und  dass  die  Bank  daran!  rechnet,  dass 
das  Publikum  dies  unterlasse,  bis  es  in  einer,  die  Bank  durchaus 

nicht  geuirenden  Kompensation  seine  Endschaft  erreiche. 

Jene  Kräfte  sind  nho  in  den  Motiven  zu  suchen,  welche  <kis 
Publikum  veranlassen,  jnü  dem  Versprechen  durch  Kmforderung 
früher  die  Probe  zu  machen.  Je  stärker  und  öfter  diese  Motive 
in  Wirksamkeit  treten,  um  so  mehr  ist  die  Bank  gezwungen  auf 
der  Hut  zu  sein,  d.  h.  einen  Terhaltnissmässig  grossen  Baarfonds 
aus  dem  Verkehr  zurückzuhalten,  wenn  sie  Versprechungen  in  den 
Verkehr  schickt,  und  um  so  rascher  wird  jeder  Versuch  einer 
ungesunden  Erweiterung  des  Umlaufs  solcher  Versprechungen 
erstickt 

Wenn  das  Miastrauen  solches  Motiv  bildet,  so  ist  die  Krank- 
hdt  schon  da,  so  wird  für  die  Bank  die  Möglichkeit  auch  eines 
legitunen  Geschäfts  ausgehoben.  In  solchem  Misstrauen  ist  also 
jenes  Motiv  erst  in  letzter  Instanz  zu  suchen;  liegen  nicht ndAtffi 

Motive  vor,  so  (/iebt  es  keine  Antwort  auf  die  Bankfrage. 

Unverkennbar  liegt  ein  Motiv  zur  Rückkehr  der  Note  darin, 
da<?s  sie  unvei-zinslichen  Kassenbestand  bildet  /Sobald  irgendwo 
im  Bereiche  der  Bank  der  Bedarf,  solchen  Kassenbestand  bei  der 
Bank  als  Depositum  verzinslich  anzulegen,  auftritt,  wandelt  sich 
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für  die  Bank  der  iiDTerzuisliche  Kredit,  den  sie  in  der  nndanfen- 

den  Kote  genoss,  in  einen  verzinslichen  Kredit  um.  Will  sie  viele 
Noten  in  Umlauf  halten,  so  hat  sie  also  das  Interesse,  verzinsliche 
Depositen  nach  Möglichkeit  fern  zu  halten  und  das  thut  die 
preussische  Bank  geständlich  nach  Kräften  und  ersichtlich  mit 
Erfolg.  Bei  freier  Konkarrenz  wflrden  die  Banken  dagegen  nicht 
souTerain  darüber  verfügen  können,  ob  sie  Depositen  anlocken 
wollen  oder  nicht,  sie  würden  Depositen  snehen  müssen,  um  nicht 
schwächer  zu  werden,  als  ihre  Konkurrentinnen. 

Bei  Depositen-Banken  liegt  die  Möglichkeit,  das  auf  Kredit 
kreirte  Guthaben,  wenn  dies  unverzinslich,  in  ein  verzinsliches 
Depositum  umzuwandehi,  ebenso  vor.  Die  Konkurrenz  zwingt  sie 
sogar,  selbst  jene  tftglich  zurftckziehbaren  Outhaben  zu  verzinsen, 
und  hierin  liegt  von  vornherein  eine  Yermindenmg  des  Reizes  zur 
Schaffung  solcher  Guthaben. 

Bei  beiden  Arten  von  Banken  könnte  sich  aber  diese  Ver- 
minderung des  Reizes  auch  in  das  Streben  umwandeln,  recht  viel 
Noten  resp.  Guthaben  in  Umlauf  zu  bringen,  um,  wenn  diese 
Kredite  verzinslich  werden,  an  der  Differenz  zwischen  den  Zinsen 
der  Kredite  die  sie  geben,  und  deren,  die  sie  en^fangen,  zu  ver- 
dienen. Es  müssen  also  beschränkende  Motive  solcher  Art  vorhan- 
den sein,  dass  das  Publikum  die  Schuld  der  Bauk  nicht  blos  ver- 
zinslich macht,  sondern  von  ihr  einfordert. 

Uro  diese  Motive  zu  suchen,  müssen  wir  zunächst  fragen: 
unter  welchen  Umständen  tritt  die  Yeranlassnng  ein,  statt  des 
Guthabens  baare  ümsatzmittel  zu  suchen? 

Hier  müssen  wir  Noten  und  Guthaben  in  Parallele  stellen. 

1.  Die  Sote  gegen  Baar  umzusetzen  tritt  ein  Bedürfniss  ein, 
sobald  der  Inhaber  eine  kleinere  Zaiiluiig  zu  leisten  hat,  als  der 
Betrag,  worauf  das  geringste  Notenpoint  lautet  Y.^  erklärt  sich 
hieraus,  warum  grossere  Apoints  eine  durchschnittlich  weit  kürzere 
Umlaufszeit  haben,  als  kleinere;  der  Verkehr  kann  sie  nicht  so 
▼idfaeh  verwenden,  als  kleinere,  un4  schickt  sie  rascher  zurück. 
Es  erklärt  sich  hieraus  ferner,  warum  Notenbanken,  welche  die 
Noten  stet^  gern  auf  Nimmerwiedersehen  in  den  Verkehr  schicken, 
die  kleinen  Notenpoints  so  sehr  vorziehen.    Das  Guüiaben  bei 
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der  Bank  ist  eben  so  theilbar.  wie  das  Metallgeld.  Allein  das 
Motiv,  nicht  zu  übertragen,  sondern  baar  zn  zahlen,  tritt  segon- 
Uber  dem  Guthaben  bei  allen  Zahlungen  ein,  die  so  klein  sind, 
dass  der  Gang  zur  Bank  resp.  die  Bachnng  nicht  lohnt  Deshalb 
lieben  es  die  Privatleote,  welche  mit  Banken  arbeiten,  ihre  tig- 
liehen  Bedfirfoisse  nicht  gegen  Baar,  sondern  auf  wOchentlidie 
oder  monatliche  Abreehnnng  zn  entnehmen,  damit  die  zn  zahlen- 
<]cn  Beträge  eine  die  Eegulirung  mittelst  der  Bank  lohnende  Hohe 
erlangen. 

2.  Die  Note  wird  ferner  unbrauchbar,  sobald  eine  Zahlung, 
wenn  auch  innerhalb  des  Geschftftsgebietes  der  Bank,  an  Kreise 
zu  leisten  ist,  denen  es  schwer  oder  nnmögUch  wird,  die  Note  bei 
den  ihnen  geläufigen  Zahlungen  anzubringen.  Es  giebt  Gegenden, 
wo  ganze  Bevölkerungskla'^sen  (die  Landbewohner  z.  B.)  eine 
unüberwindliclie  Abncifrunfj  aegen  papierene  Zahlungsmittel  haben. 
Es  giebt  ferner  Verwalter  fremden  Eigeuthums,  welche  nicht  befugt 
sind  Noten  anzunehmen,  weil  sie  auch  nicht  auf  die  klzzaste  Frist 
Kredit  geben  dürfen  (z.  B.  Staatskassenrendanten).  Endlich  kann 
eine  andere  Bank,  an  welche  eine  Banknote  gelangt,  dieselbe  nidtt 
wohl  in  ihrem  eigenen  Geschäfte  wieder  anbringen.  Banken  pflegen 
daher  mit  den  gegenseitig  in  ihre  Kasse  Hiessenden  Noten  in  Ab- 
rechnung zu  treten.  Nchnicu  wir  an,  dass  alle  neben  einander 
bestehenden  Banken  gleich  leichtsinnig  in  der  Ausdehnung  ihres 
Notenumlaufs  wftren,  so  würde  durch  solche  gegenseitige  Abrech- 
nung im  Ganzen  nur  eine  Kompensation,  oiolit  eine  Bealiantion  der 
Notenversprechungen  stattfinden.  Da  indess  die  versdiiedenen 
Banken  nach  verschiedenen  Grundsätzen  verfahren,  so  ftlhrt  dic<e 
AbrechiuinL'  zur  Notliwendigkcit  baarer  Ausgleichungen,  sobaM  nur 
Eine  unter  ihnen  ist,  die  im  Verhältiiiss  zu  ihren  Umsätzen  wenig 
Noten  im  Umlauf  hat.  Denn  diese  Eine  em|»filngt  immer  mehr 
firemde  Noten,  als  andore  Banken  von  den  ihrigen  empfimgoi 
haben  kOnnen.  Unter  allen  Umständen  kurzen  die  Abrechnungen 
unter  melircren  Banken  die  durchschnittliche  Umlauf speriode  der 
Noten  sehr  ab  und  üben  dadurch  eine  wesentlich  beschränkende  Ein- 
wirkimg auf  den  Notenumlauf.  Denn  jede  Note  hat  dann  öfter 
Gelegenheit,  in  eine  Kasse  zu  kommen,  welche  sie  nicht  wieder  in 
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Unihuif  M'tzt,  sondern  der  Enuttentiu  zurückstellt.  Da-»  Bank- 
monui)()l  schliesbt  die>e  überaus  wiciitipre  BegrenzuiiL'  aus,  indem  es 
keine  konkurrircnden  Notenbanken  aufkouuneu  iä&st  und  für  die  / 
konkurrirenden  Depositenbanken  seine  Banknoten  zu  einem  so 
brauchbaren  Zahlnngsmittel  nueht,  dass  dieselben  gern  die  mono- 
polisirten  Banknoten  wieder  aasgeben.  Dadurch,  dass  den  mono- 
polisirten  Noten  das  weitere  Privileg  Liegebcn  wird,  dass  alle 
Staatskassen  sie  in  Zabbing  nebmen  müssen,  wird  die  in  den 
Naturgesetzen  des  Verkehrs  liegende  Sc ii ranke  des  Notenumlaufs 
noch  weiter  hinausgeschoben,  da  hierdurch  nicht  nur  ftr  die 
Staatskassen  die  Bedenklichkeiten,  die  sonst  der  Annahme  von 
Banknoten  entgegenstftnden,  beseitigt  werden,  sondern  die  Liebhaberei 
fftr  Banknoten  auch  in  die  sprödesten  BMse  ausgedehnt  wird,  sobald 
diese  nur  mit  den  Staatskassen  zu  tliun  haben.  Die  bei  unpri- 
vilegiiten  Banken  allerdings  droliende  Gefahr  der  Ansannnlung 
eines  ttbermilssigen  Umlaufs  von  Versprechungen  wird  du  (  Ii  das 
Monopol  und  das  obenerwähnte  Privileg  zu  einem  vwrhandentn 
Uebel  gemacht  Mit  der  PrivUegirung  ist  also  die  Nothwendigkeit 
einer  äusseren  Schranke  des  Notenumhiufis  unbedingt  gegeben. 

Für  den  Umlauf  der  Guthaben  als  Zahlungsmittel  ist  die  in 
diesen  Momenten  liegende  Schranke  noch  viel  enger  gezogen,  als 
für  den  Undauf  der  Noten,  (iutiiaben  künneu  nur  innerhalb  der 
Kundschaft  der  einzelnen  Bank  als  Zahlungsmittel  kursiren.  Bei 
jeder  Zahlung  ans  dem  Kundschaftskreiae  dieser  Bank  heraus 
unterHegeii  sie  der  ersten  Probe,  dir  Udfertragumj  auf  eine 
cmdere  Bemky  die,  wenn  sie  nicht  Ckithaben  dag(  gen  aufrechnen 
kann,  baare  Zahluni^  verlangt.  Allerdings  könnte  die<e  Probe  eine 
sehr  schwache  sein,  wenn  alle  Banken  verhältnissmässig  gleich 
viele  blos  auf  Kredit  ertheilte  Guthaben  buchten  und  umsetzten, 
80  dass  eine  blosse  gegenseitige  üebertragnng  solcher  Guthaben 
stattfände.  In  dem  Momente  aber,  wo  eine  Bank  den  Umlauf 
solcher  Outhaben  einschränkt,  vervielftltigt  sich  die  Nothwendigkeit 
baarer  Ausgleichung  bei  den  Abrechnungen.  Unabwendbar  tritt 
al)cr  die  Probe  des  Versprechens  ein,  sobald  aus  einem  Guthaben 
eine  Zahlung  in  solche  Kreise  geleistet  werden  oll.  welche  noch 
ausserhalb  des  Verkehrs  mit  Banken  stehen.   Die  Kreise,  welche 
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kein  Konto  bei  einer  Bank  haben,  sind  unter  allen  Umstanden 
viel  zalüreicher,  als  die  Krei>e,  welche  keine  Banknoten  nehmen. 
Pii'se  Grenze  des  Umlaufs  auf  Kredit  ertheilter  Guthaben  als 
Zahlungsmittel  ist  also  ungleich  enger  gezogen,  als  die  entsprechende 
Grenze  des  Umlaufs  der  Banknoten. 

Das  Monopol  freilich  ist  auch  hei  den  Depositenbanken  ein 
Nüttel,  den  Umlanf  solcher  Guthaben  kAnstlich  zu  erweitern  und 
die  Kventiinlitiit.  wo  das  von  Hand  zu  Hand  geherlHe  Versprechen 
auf  die  Probe  ge-tellt  wird,  nu^lir  in  die  Ferne  zu  schieben.  Denn 
innerhalb  der  Bannmeile  der  Bauk  wird  die  gesammte  Kundschaft, 
welche  Überhaupt  mit  Banken  arbeiten  will,  za  Einem  Krdse 
zusammengeschlossen,  innerhalb  dessen  die  Guthaben  nngeprOft  um- 
laufen; die  Probe  der  Abrechnung  von  Bank  zu  Bank  innerhalb 
desselben  territorialen  Bezirke^  fjUlt  weg. 

3.  Die  Xote  wird  als  Zahlung*;mittel  für  den  Uiglichen  Ver- 
kehr nnbrauc'ibar,  sobald  sie  aus  dem  territorialen  Bezirke  heraus- 
tritt, innerhalb  dessen  sie,  weil  leicht  wieder  anzubringen,  gern  in 
Zahlung  genonunen  wird.  Ausserhalb  dieses  Umlanfsbenrks  der 
Noten  werden  dieselben  zu  Sichtweehseln  auf  denjenigen  Platz,  wo 
sie  fregen  Baar  eingelöst,  oder  auf  die  Plätze  de-  Bezirks,  wo  sie 
im  Verkehr  gern  genommen  worden.  Bei  allen  Zahlungen,  die 
über  die  Grenze  des  Umlauf^bezirks  der  Noten  der  betreffenden 
Bank  hinausgehen,  tritt  also  die  Wahrscheinlichkeit  ein,  das«  der 
Inhaber  sie  gegen  Baar  umwechsle,  und  jede  solche  ümwechslang 
bringt  eine  verschfirfte  Probe  des  Kredits  der  Bank,  oder  gar  eine 
Probe  ihrer  Zahlungsfähigkeit  mit  sich. 

Je  grö^ser  der  territoriale  Umlaufsbezirk  der  No*en  oii.or 
Bank,  um  so  leichter  sammeln  sich  also  Notenmassen  im  Verkehr 
an,  auf  deren  Rückkehr  die  Bank  nich^  vorbereitet  ist,  je  kleiner 
derselbe,  um  so  Öfter  kommen  die  Noten  Ui  den  Fall,  gegen  Baar 
umgewechselt  werden  zu  mflssen,  w^  sie  nm  so  öfter  in  Binde 
kommen,  welche  Zahlungen  ans  dem  ümlaufisbezirk  heraus  zu  raaeben 
haben.  Das  Monopol  vcigiö-sert  kiinstlich  den  Umlauf>bezirk  der 
Noten  jciler  einzelnen  Bank,  weil  es  eine  künstliche  Seltenheit  der 
Banken  schatlt.  Die  Zentralisation  des  Bankwesens  ist  bestrebt, 
den  grösstmöglichen  territorialen  Umhiufskreis  und  darin  die 
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grOsstmOgliclio  Gefalir  der  Ansammlnng  von  Notenmassen  im  Ver- 
kehr, auf  (leren  gcliäofie  Rückkehr  die  Bank  nicht  vorbereitet  ist, 
herbeizuführen. 

Für  GtOhaben^  welche  als  Zahlnngsinittel  mnUnfeii,  gilt  ge- 
nau dasselbe  Qesets.  Sie  kdnnen  nur  innerhalb  des  territorialea 

Kreises,  den  die  Bank  mit  ihren  Agenturen  und  Abrechnungsstellen 
umfasst.  als  Versprechungen  umlaufen,  ohne  auf  die  Probe  gestellt 
zu  werden.  Sobald  sie  zu  einer  Zahlung  benutzt  werden  sollen, 
die  ausserhalb  dieses  Kreises  geht,  tritt  Abrechnung  mit  einer  an- 
deren Bank  oder  haare  Aaszablnng  ein.  Die  Qefahr,  die  in  dem 
nngeprttfien  Umlauf  solcher  Versprechen  der  Bank  liegt}  wird  also 
dnrdi  Monopolishrang  nnd  Zentralisimng  kflnstlich  yergrössert 
Eine  gar  mit  Portofreiheit  ausgestattet(!  Bank,  die  ihr  Kund^cliatts- 
L'i'liict  unter  Ausschliessung  der  Konkurrenz  über  das  ganze  Gebiet 
eines  gros>eu  Staates  ausdehnt,  kann  durch  willkürliche  Kreirung 
von  Guthaben,  die  nogq[irQft  lange  Zeit  im  ganzen  Staate  ?on 
Hand  xa  Hand  gehen,  kfinstUche  Kanftnittel,  also  kOnstliche 
Theurung  nnd  Abfluss  Ton  Edelmetall  in  grossem  Umfitmge  schaffen. 
Monopol  und  Zentralisation  Bchaffl  Gefahren,  bei  Depositenbanken 
wie  bei  Notenbanken. 

4.  Die  Präsentation  von  Noten  so  gut,  wie  die  Einkassirung 
von  (jruthaben  ist  eine  gefiüirliche  Wt^e  m  dm  Uändm  der 
Kankmrmu^  wo  ftberiianpt  Konkurrens  im  Bankwesen  bestellt 
Die  VeranUissmig,  dieselbe  ansowenden,  liegt  nahe  ttherall,  wo  eine 
Bank  durch  leichtfertigeres  Kreditgeben  der  andern  die  Kundschaft 
abringen  will.  Sie  ist  «gänzlich  ausgeschlossen,  wo  das  Monopol 
die  Geschäftswelt  von  der  Einen  Kreditcrtheilcrin  abhängig  macht, 
so  dass  die  Bank  die  Macht  zu  strafen  und  wohlsuthun  in  Händen 
hat,  nnd  durch  die  Strafdrohuog  überall,  anch  wo  solche  Kon- 
korrenzmotiYe  nidit  Toriiegen,  ton  der  nnbeqnemen  Präsentation 
ihrer  sirknlirenden  Versprechungen  abschrecken  kann.  Es  ist  dies 
die  schlimmste  Wirkung  des  Bankmonopols,  denn  sie  sety.t  alle  die 
in  der  Natur  der  Verhältnisse  liegenden  Kräfte  ausser  Thätigkeit, 
welche  übermässiger  Kreirung  von  Zablungsversprechen ,  die  als 
Zahlungsmittel  umlanfeo  soUen,  entgegenwirken  könnten  nnd  sollten. 
Diese  Stra%ewalt  der  monopoUskrten  Baak,  welche  die  Geachlfts- 
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weit  als  Gliiubifjerin  nur  mit  Zittern  nahen  lüsst,  füirt  der  Macht 
zu  schadon  noch  die  Schamlosi^d<cit  liin/u,  die  zu  strafen  (xler  als 
„unpatriotisch"  zu  prostituircn,  welche  dem  Schaden  dadurch  Eiii- 
balt  thmi,  dass  sie  die  Erfüllung  von  VersprechungeD  fordern, 
welche  gar  nicht  tu  Umlauf  gesetzt  werden  durften,  wenn  die  Bank 
de  nicht  erfüllen  konnte. 

Es  ist  also  die  freie  Konkurrenz  und  die  unter  ihrer  Herr- 
schaft sich  von  selbst  V(illzich(mde  Lokalisirun»/  des  JJankwt  Stiitt, 
welche  dahin  wirkt,  den  Noten-  wie  Depositenbanken  die  iin  In- 
teresse der  Solidit&t  der  Umsatzmittel  unter  allen  Umstanden  noth- 
wendigen  regelnden  Schranken  anfiEuerlegen  und  die  gefiUchtete 
Schaffung  künstlicher  ümsatsmittd  ond  kOnsUicher  Nachfrage  m 
der  Bedeutung  einer  dem  zirknlirenden  Metallgelde  beigelegten 
grösseren  Leistungsfähigkeit  für  das  Umsatzhedtirfniss  herabzudrücken. 
Die  Schranken,  welche  den  Banken  bei  freier  Konkurrenz  in  der 
Funktion  ihrer  Versprochungen  als  Umsatzmittel  gesogen  sind, 
st^en  sich  hei  den  Depositenbanken  als  ungleich  migßr  heraas, 
ate  bei  den  Notenbanken.  Eben  deshalb  ist  anch  ungleich  mehr 
Aussicht,  den  Grundsatz  der  freien  Konkurrems  gegcnftber  den 
Depositenbanken  in  die  Praxis  der  l{egierungen  übersehen  zu  sehen, 
als  gegentiber  den  Noten  ausgebenden  Banken,  die  schon  deshalb 
auf  ein  Konzessionsmonopol  angewiesen  bleiben,  weil  sie  für  ihre 
Noten  eine  Essemtim  von  der  Stempeleieuer  in  Aneprueh. nehmen 
und  in  Anspruch  nehmen  mfissen,  wenn  das  NotengescbSft  möglich 
sdn  soll.  Nicht  so  sehr  in  der  minderen  GefiUirliehkeit  des 
Depositensystems  au  und  für  sich,  als  in  der  sicheren  Aussicht, 
dass  für  De]n)sitenbankeu  die  Konkurrenz  in  ihre  regelnden  Funk- 
tionen eintreten  werde,  und  in  der  reichen  Förderung,  welche  die 
Ausbildung  des  Depositensystems  und  der  Kassenfllhrung  durch 
Banken  der  wirthschafUichen  Entwickelnng  verheisst,  liegt  der 
eigentliche  Grund,  aus  welchem  wir  es  als  eine  glackliche  Ent- 
wickelnng betrachten  würden,  wenn  der  Unternehmungsgeist  im 
Bankwesen  den  Notenabcrglaubcn  abthfite,  und  seine  ganze  Energie 
auf  die  Ausbildung  eines  Systems  lokaler  Depositenbanken  richtete. 

£s  ist  so  ziemlich  für  den  gesammten  übrigen  Verkehr  an- 
erkannt, dass  die  freie  Konkuirenz  das  Lebenselement  ist»  inner* 
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lialh  dessen  die  Naturgesetze  zur  Erscheinunp  und  Wirksamkeit 
gelangen,  welche  den  wirtlisrliaftliclien  Lebensi)io/.ess  regeln.  M\s<- 
bräuche  und  Auswüchse  abschueiden  und  das  Zusammeuwirkcu  der 
Einzelinteressen  zur  Förderung  des  Gesammtwohls  ordnen.  Es  ist 
ebenso  aUgemein  anerkannt,  dass  gerade  im  Bankwesen  die  Mög- 
lichkeit dies  (Ost  das  Gemeinwohl  verderblichen  Missbrauchs  in  der 
willkürlichen  Erzeugung  von  ümsatzmitteln  in  drohender  Nähe 
liegt.  Und  dennocl»  ist  der  aus  diesen  beiden  allgemein  anerkannten 
Vordersätzen  mit  zwingender  Nothwendigkeit  sich  ergebende  Schluss, 
dass  es  dringend  nothwendig  ist,  gerade  das  Bankwesen  unter  die 
regelnde  Gewalt  der  freien  Konkurrenz  zu  stellen,  in  Deutschland 
praktisch  noch  nicht  gezogen.  Wir  bleiben,  so  lange  wir  an  dem 
Notenaberglauben  festhalten,  in  dem  vitiösen  Zirkel  eines  Kon- 
zessionirunps-  und  Monopolsystenis.  und  sehen  auf  der  ciiiea  Seite 
ein  ^^falirbringendes  System  zentraler  Notenfabrikationsaiistalten 
unter  die  Treibbaushitze  des  Monopols  gestellt,  auf  der  andern 
Seite  ein  unter  der  Uebennacht  der  monopolisirten  und  privilegirten 
Konkurrenz  Terkrttppelndes  lokales  Bankwesen.  Es  ist  Sache  des 
Unternehmungsgeistes  aus  diesem  Bann  herauszutreten  und  durch 
Schöpfung  von  Depositenbanken  ein  Bankwesen  ins  Leben  zu  rufen, 
dessen  eigne  Kraft  die  P^'S^cln  der  Reglement irung  zu  sprengen 
und  Baukfreiheit  zu  erobern  berufen  ist 
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